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Oelmonopol. 


Der neue Reichstag wird ſich gleich in den 
erſten Tagen nach ſeinem Zuſammentritt mit 
dem „Entwurf eines Geſetzes über den Verkehr 
mit Leuchtöl“ beſchäftigen, unter welchem um⸗ 
ſtändlichen Namen ſich das neue Petroleum⸗ 
Monopol verbirgt, dem ich hier neulich bereits 
eingehende Betrachtungen gewidmet habe. Wenn 
man das verhältnismäßig wortkarge aber ver⸗ 
zwickte Geſetz und dazu die ſehr redſelige Be⸗ 
gründung durchgeleſen hat, ſo kommt man zu 
dem Schluß, daß hier dem Reichstag eine der 
ſchwierigſten Aufgaben bevorſteht, vor die er 
ſeit langem geſtellt worden iſt. Die Regierung 
weiſt mit Recht darauf hin, daß ſie eigentlich 
in dieſer Materie nur die Vollſtreckerin des 
Reichtagswillens ſei, denn ſeit dem Jahre 1895 
gehörten Interpellationen über die Vormacht⸗ 
ſtellung der Standard Oil Company und über 
die dadurch bedingte Gefahr einer Knebelung 
des Petroleumkleinhandels zu den üblichen Er⸗ 
ſcheinungen auf der Tagesordnung unſeres 
Reichsparlamentes. In der Tat, die Idee, das 
beinahe lückenloſe Monopol, das die mächtige 
Rockefellerſche Vereinigung von Milliarden, von 
Oel, Pipelines und von Tankſchiffen bei uns in 
Deutſchland hat, durch ein Reichsmonopol ab⸗ 
zulöſen, iſt an ſich durchaus populär. Aber 
ſolche Popularität birgt auch eine große Gefahr 
in ſich. Man iſt nur zu leicht geneigt, um der 
populären Idee willen alle Mittel zu ſchlucken, 
die von ſeiten der Regierung vorgeſchlagen 
werden. Es iſt überaus charakteriſtiſch, daß 
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der ſonſt in Monopol und Zollfragen doch 
ſonſt außerordentlich kriliſche liberale Reichs⸗ 
tagsabgeordnete Gothein bereits in zwei langen 
Artikeln für die Monopolpläne der Regierung 
bedingunglos eingetreten iſt. Sein Haupt⸗ 
argument dabei iſt, daß es ſich bei dieſem 
Monopol keineswegs umein Produzentenintereſſe, 
ſondern um das des Konſums handle. Gewiß 
iſt es richtig, daß der Beweggrund für die Ein⸗ 
führung des Leuchtöl⸗Monopols der Schutz des 
Konſums iſt. Aber wenn ſeine Durchführung 
auch nicht im Produzentenintereſſe zu liegen 
ſcheint, ſo muß es doch immerhin nachdenklich 
ſtimmen, daß unſer Finanzkapital ſich allzu 
willig für die Durchführung dieſes Monopols zur 
Verfügungſtellt, dasſelbe Finanzkapital, das feiner- 
ſeits wiederum rechterhebliche materielle Intereſſen 
an den Produktionsſtätten des Petroleums hat. 
Unſere Banken ſind mit dem deutſchen Volk und 
ſeiner Regierung darin durchaus gleicher Meinung, 
daß die Standard Oil Company bekämpft werden 
muß. Aber ſie wünſchen — mögen ſie dies 
auch noch ſo ſehr beſtreiten — dieſe Bekämpfung 
nicht etwa deshalb, weil der deutſche Konſument 
Gefahr läuft, eines Tages ſtatt der jetzigen 
niedrigeren Kampfpreiſe exorbitant hohe 
Preiſe zahlen zu müſſen, ſondern weſentlich, 
weil ihre ſchwachen und unausgebildeten Ver⸗ 
kaufsorganiſationen nicht gegen die glänzend 
organiſierte Verkaufsmaſchinerie des amerika⸗ 
niſchen Truſts mit dauerndem Erfolg anzu⸗ 
kämpfen vermögen. Das Reichsmonopol will 
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nun in der augenblicklich gedachten Konſtruktion 
dieſe Verkauforganiſation den Amerikanern aus 
der Hand winden. Es will nicht etwa ihr Oel 
aus Deutſchland ausſchließen, es will nur den 
Einkauf konzentrieren und die Verteilung regeln. 
Ich laſſe es vorläuſig einmal ganz außer Be⸗ 
tracht, ob die Eigenart des Petroleumgeſchäftes 
es möglich erſcheinen läßt, eine ſolche Zentral⸗ 
ſtelle für den Verkauf und die Verteilung voll⸗ 
kommen als Reichs behörde zu errichten. Wäre 
das möglich, ſo würde gegen die Abſicht der 
Regierung nicht das Geringſte zu ſagen ſein, 
denn auf dieſe Weiſe wäre jeder privat⸗ 
kapitaliſtiſche Uebergriff unmöglich gemacht. 
Aber von einem ſolchen Reichsinſtitut ſieht die 
Regierung in ihrem Entwurf ab. Sie errichtet 
die Monopolanſtalt mit Unterſtützung und unter 
Leitung des privaten Kapitals (ſchon deshalb 
iſt die Reichsbank nicht etwa als Vergleich 
heranzuziehen, da bei der Reichsbank die Leitung 
in den Händen des Reiches und nur das Riſiko 
auf ſeiten des Privatkapitals liegt). Da iſt 
denn doch das Bedenken nicht von der Hand 
zu weiſen, daß das Reſultat der Schaffung 
eines Reichsmonopols febr leicht nur ein Wechſel 
in der Beherrſchung des deutſchen Marktes ſein 
kann: während vordem die Standard Oil Com⸗ 
pany die Macht in der Hand hatte und ihre 
Konkurrenten zwang, ſich ihrer Verkaufs⸗ 
organiſation anzuſchließen, und deshalb nach 
ihrer Pfeife zu tanzen, werden dann in Zukunft 
die deutſchen Kapitaliſten mit ihren Intereſſen 
im Hannoverſchen, im Elſäſſiſchen, im Galiziſchen 
und im Rumäniſchen die Macht der Verkaufs⸗ 
zorganiſation in der Hand haben und nun 
ihrerſeits der Standard Oil Company einen 
Altenteil gewähren. Damit wäre nicht nur 
nichts geändert, ſondern die Situation hätte ſich 
ſogar noch erheblich verſchlimmert. Denn die 
Standard Oil Company war und iſt zweifellos 
der wirtſchaftlich überlegenere Partner. Gie ift 
daher in der Lage (etwas ganz anderes iſt es 
natürlich, ob ſie entſprechend handeln will, aber 
das ändert nichts an der Tatſache, daß ſie ſo 
handeln kann), billig nach Deutſchland zu liefern 
und doch noch erheblichen Nutzen zu haben, da⸗ 
gegen können konkurrierende Produzenten und 
Raffinerien nur von höheren Preiſen ausreichend 
profitieren. Es iſt ja ein offenes Geheimnis, 
daß unſeren deutſchen Intereſſenten nicht etwa 
die Tatſache der Herrſchaft der Standard Oil 
Company ſo unangenehm geweſen iſt, ſondern 
vielmehr deren niedrige Kampfpreiſe. Und es 
iſt weiter ein offenes Geheimnis, daß die Standard 
Oil Company ſelbſt bei dieſen niedrigen Kampf⸗ 
preiſen noch immer recht ſchön verdient hat, 
während unſere deutſchen Intereſſenten dabei 
zuſetzten. In Zukunft werden dann — und 
darin liegt eben die eminente Gefahr — die 
höheren Geſtehungkoſten des den deutſchen 
Finanzgruppen zur Verfügung ſtehenden 
Petroleums und eventuell auch der nicht ganz 
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glücklichen Finanzierungen der deutſchen und 
halbdeutſchen Unternehmungen den Preis für 
das Petroleum in Deutſchland beſtimmen. 

Das iſt die allererſte Frage, von deren 
Beantwortung die Stellungnahme zu dem neuen 
Regierungprojekt diktiert ſein muß. Und da 
muß ich ſagen, daß die Ausführungen in der 
Begründung der Regierungvorlage keineswegs 
meine Bedenken beſiegt haben, die ich ſchon bei der 
Ankündigung des Monopolprojekes hier ausführ- 
lich vortrug. Ich brauche ja heute hier nur 
noch einmalkurz anzudeuten, daß die Finanzierung 
des Unternehmens in der Weiſe gedacht iſt, daß 
50 Mill. A Aktien unter das Publikum gebracht 
werden und 10 Mill. , Aktien als Geſamtheit 
bei der Reichsbank deponiert werden ſollen. 
Dieſe 10 Mill. „, Aktien, die ſich in den Händen 
der finanzierenden Bankgruppen befinden werden, 
lauten auf den Namen und haben in den General⸗ 
verſammlungen ein fünffaches Stimmrecht, ſo daß 
die Geſamtheit der Namensaktien in bezug auf 
ihre Stimmkraft alfo der Geſamtheit der n- 
haberaktien gleichſteht. Um aber auch bei etwa 
zukünftig eintretenden Kapitalserhöhungen das 
Uebergewicht der Namensaktien zu erhalten, iſt 
unter anderem auch beſtimmt, daß gewiſſe Beſchlüſſe 
überhaupt nicht ohne beſondere Zuſtimmung der 
Namensaktien gefaßt werden dürfen. Während 
beide Aktienkategorien in bezug auf Dividenden⸗ 
verteilung gleich behandelt werden, haben bei 
der Liquidation die Namensaktien inſofern einen 
ſehr erheblichen Vorſprung, als von dem über 
das Nominalkapital der Aktien hinaus etwa 
noch verbleibenden Vermögen je die Hälfte an 
beide Aktienkategorien, alfo auf die 10 Mill. A 
Namensaktien dasſelbe wie auf die 50 Mill. . 
Inhaberaktien entfällt. Dieſe überragende 
Stellung der Namensaktien wird von dem 
Regierungentwurf weſentlich damit begründet, 
daß durch das Gewicht der Namensaktien, deren 
Uebertragung an behördliche Genehmigung ge⸗ 
bunden iſt, das Eindringen auswärtigen Kapitals 
in das deutſche Petroleummonopol verhindert 
werde. Es läßt ſich nicht leugnen, daß dieſer 
Zweck auch erreicht werden wird. Aber auf 
der anderen Seite darf man doch nicht außer 
Betracht laſſen, daß die Beſitzer dieſer Namens⸗ 
aktien die Banken ſind. Nun mag man den 
Charakter unſerer Bankdirektoren noch ſo hoch 
veranſchlagen, man mag ihnen nicht einmal den 
Gedanken an irgendwelche unlauteren Hand- 
lungen zutrauen, aber damit kann man doch 
nicht einfach die unumſtößliche Tatſache weg⸗ 
wiſchen, daß die Banken Erwerbsinſtitute und 
ihre Leiter daher gezwungen ſind, ihre Intereſſen 
in vollem Umfange wahrzunehmen. 

Wie findet ſich nun der Geſetzentwurf mit 
der Gefahr ab, die durch dieſen Widerſtreit der 
Pflichten doch zweifellos heraufbeſchworen werden 
kann? Wie ich neulich bereits betonte, iſt das 
Prinzip, auf das man den Intereſſenausgleich 
geſtellt hat, recht beſtechend. Man hat es ver⸗ 


ſtanden, ein Syſtem zu finden, nach dem mit 
niedrigem Preis die Dividende der Monopol⸗ 
geſellſchaft ſteigt und mit hohen Verkaufspreiſen 
fällt. Die Einzelheiten: Als höchſter normaler 
Preis (von dem die Regierung behauptet, daß 
er durchaus nicht etwa erreicht werden ſolh iſt 
ein Verkaufspreis ab Tankanlage von 20 Pf. 
pro Liter gedacht. Wenn dieſer Preis erreicht iſt, 
dann darf die Monopolgeſellſchaſt nicht mehr als 
ein Drittel Pfennig am Liter verdienen und muß all 
das, was über 5 ihres Aktienkapitals (nach vor- 
heriger Dotierung des Reſervefonds) hinausgeht, 
an das Reich abführen. Steigt der Verkaufspreis 
über 20 Pf. ſür das Liter, dann verdient die 
Geſellſchaft mit jedem Zehntel-Pfennig, den der 
Preis ſteigt, in geometriſcher Progreſſion 1 Pf. 
weniger, bis ſie ſchließlich bei einer beſtimmten 
Preishöhe überhaupt nicht mehr als 4% Divi⸗ 
dende verteilen darf. Dieſe 4% Dividende 
ſollen dem Unternehmen aus dem Gewinn ſtets 
garantiert ſein. Sinkt dagegen der Preis unter 
20 Pf. herab, ſo tritt eine ſtarke Progreſſion 
der Dividendenmöglichkeit ein. Nämlich bei 
jedem Zehntel-Pfennig Senkung erhöht fich 
der Verdienſt der Geſellſchaft in geometriſcher 
Progreſſion um 2½ % . Dabei wird der 
Gewinn ſo geteilt, daß die Geſellſchaft nur 
1/, verdienen darf, während das Reich ½ er- 
hält. Dieſe Regelung der Preisfrage wäre 
vollkommen, wenn die Monopolgeſellſchaft eine 
unabhängige dritte Perſon ſein würde. Denn 
dann läge für ſie allerdings ein Intereſſe vor, 
um hohe Dividenden verteilen zu können, 
niedrig zu verkaufen. Aber die Geſellſchaft iſt 
eben keine dritte Perſon, ſondern ſie iſt, wenn 
nicht beſondere Vorkehrungen getroffen werden, 
in den Händen der Banken, und dieſe Banken 
haben Nebenintereſſen. 

Die Nebenintereſſen der Banken (die trotz 
aller Dialektik nicht wegzudiskutieren ſind) 
liegen in ihrem ſtarken finanziellen Intereſſe an 
der Raffinerie in allen möglichen Teilen der 
Erde. Ihr finanzielles Intereſſe an der Mono⸗ 
polgeſellſchaft beſteht einmal in dem Emiſſions⸗ 
gewinn an den Obligationen, die ſpäter aus⸗ 
gegeben werden ſollen, in den Zinſen und 
Proviſionen auf die Vorſchüſſe, die ſie zur Be⸗ 
ſchaffung der Betriebsmittel dem Unternehmen 
werden leihen müſſen. Dieſe beiden Gewinne 
ſind ihnen ſo und ſo ſicher, ganz gleichgültig, 
ob hohe oder niedrige Preiſe von der Monopol⸗ 
geſellſchaſt gefordert werden. Endlich aber beſteht 
ihr finanzielles Intereſſe am Monopol (abgeſehen 
natürlich vom Emiſſionsgewinn aus den In⸗ 
haber⸗Aktien) in der Dividendenerwartung auf 
ihre Namensaktien. Dieſe Dividende wird nun 
allerdings bei hohen Preiſen ſehr niedrig werden. 
Und ſie laufen Gefahr, unter Umſtänden ihr 
Kapital nur mit 4% zu verzinſen. Aber ſie 
legen ja alle insgeſamt nicht mehr als 
10 Millionen A feſt. Selbſt wenn ſie dieſe 
Summe vollkommen zinsles laffen müſſen, 
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würde dies, wie ich bereits früher berechnete, 
nur die relativ kleine Summe von 400 000 HK 
ausmachen. Demgegenüber aber ſtehen die 
großen, viele Millionen umfaſſenden Intereſſen 
der Bankgruppen an den Petroleumwerken. Wenn 
dieſe ihr Petroleum teuer abzugeben vermögen, 
ſo daß dadurch auch der Verkaufspreis des 
Petroleummonopols ſich verteuert und mithin 
die Dividende ſich verbilligt, ſo deckt der 
Millionengewinn aus dem beſſeren Erlös der 
Petroleumgeſellſchaften reichlich den kleinen Aus⸗ 
fall des im Monopol feſtgelegten Kapitals. 
Einzig und allein der Inhaber der Namensaklien 
wird einen Rückgang der Dividende zu fühlen 
bekommen, für den er ſich nicht auf andere 
Weiſe ſchadlos halten kann. Nun kommt aber 
noch dazu, daß eine ſolche Verteuerung des 
Petroleums durch einzelne Beſtimmungen im 
Geſetzentwurf (über die ſpäter noch einmal aus⸗ 
führlicher zu ſprechen ſein wird) außerordentlich 
erleichtert werden kann. Gegen eine ſolche Ber- 
teuerung ſpricht ja zunächſt logiſch die Tatſache, 
daß bei einer weiteren Heraufſchraubung des 
Petroleumpreiſes der Konſum zurückgehen müßte. 
Nun befindet fich aber im © feg die Beſtimmung, 
daß unter Umſtänden, wenn der Verbrauch unter 
den jetzigen Durchſchnit von 900 Millionen Liter 
jährlich ſinkt, für je 50 Millionen der für die 
Geſellſchaft zuläſſige Gewinn ſich nach einer be⸗ 
ſtimmten Skala um ein Bruchteil erhöht. Es 
find alfo ſchließlich fogar mit hohen Petroleum: 
preiſen auch die Aktionäre zu befreunden. Da⸗ 
zu kommt weiter, daß es der Geſellſchaft freiſteht, 
Dividendenergänzungfonds zurückzulegen, daß 
weiter ein ſogenannter Preisausgleichungfonds 
beſteht, der durchaus nicht bloß zur Verbilligung 
der Preiſe, ſondern unter Umſtänden auch zur 
Ergänzung der Dividende benutzt werden kann. 
All dieſe Dinge ſtellen geradezu eine Prämie 
dafür dar, daß auf der einen Seite die Groß⸗ 
banken ihre Sonderintereſſen in Geſtalt hoher 
Preiſe durchſetzen und daß ſie dann Trinkgelder 
an die anderen Aktionäre verteilen, um dieſe 
günſtig zu ſtimmen und ſie nicht allzu ſehr 
fühlen zu laſſen, wie ſie von ihren „Namens⸗ 
aktienvettern“ übervorteilt werden. 

Nun glaubt die Regierung gegen eine der⸗ 
artige Handlungweiſe der Großbanken ein 
Sicherheitventil adminiſtrativer Natur gefunden 
zu haben: In den Aufſichtrechten, die dem 
Reich zuſtehen. Zunächſt iſt die Zuſtimmung 
des Reichskanzlers zu allen Statutenänderungen, 
zu den Aufſichtratswahlen und in der Beſtellung 
des Vorſitzenden und ſemes Stellvertreters inner⸗ 
halb des Aufiichtrats notwendig. Darüber hin- 
aus aber ſoll ein Kommiſſar des Reiches allen 
Aufiichtratsfigungen und Verſammlungen bei- 
wohnen können und ihm ſoll namentlich bei 
langfriſtigen Lieferungverträgen ein Vetorecht 
zuſtehen. Selbſtverſtändlich können in der Theorie 
dadurch Mißgriffe verhindert werden. Aber nur 
in der Theorie. Denn in der Praxis werden 


fih ja doch die Dinge ſelbſtverſtändlich nicht in 
Formen abſpielen, die vom Reichskommiſſar zu 
beanſtanden ſind. Einen offiziellen Weltmarkts⸗ 
preis für Petroleum gibt es ja leider nicht. 
Die newyorker Börſennotierungen ſind einfach 
Diktate der Standard Oil Company. Infolge⸗ 
deſſen iſt natürlich die Kontrolle der von der 
Geſellſchaft gezahlten Preiſe recht ſchwierig. 
Aber immerhin würde es einem intelligenten 
Staatskommiſſar auffallen, wenn die Monopol⸗ 
geſellſchaft plötzlich der einen oder der anderen 
Lieferantin beſonders hohe Preiſe bewilligen 
wollte. An eine ſo naive Art der Durchſetzung 
der Intereſſen derjenigen Geſellſchaften, an denen 
die Großaktionäre des Monopotunternehmens 
beteiligt ſind, darf man nicht glauben. Wie 
werden ſich denn die Dinge in Wirllichkeit 
entwickeln? Zunächſt weiſt bereits die Be⸗ 
gründung der Regierung darauf hin, daß 
es unter Umſtänden aus volkswirtſchaftlichen 
Gründen notwendig ſein wird, einzelnen Ge— 
ſellſchaften höhere Preiſe zu zahlen. Die Be⸗ 
gründung ſagt darüber: „Insbeſondere kann es 
im Hinblick auf eine ſpätere Entwicklung gwed- 
mäßig ſein, unter Umſtänden Außenſeiter gegen⸗ 
über den großen monopoliſtiſchen Geſellſchaften 
trotz höherer Preiſe zu bevorzugen, um ihnen für 
künftige Jahre den Wettbewerb zu ermöglichen. 
Ebenſo könnte es ſich empfehlen, eine noch 
unabhängige Induſtrie auch zu ungünſtigeren 
Bedingungen mit Aufträgen zu bedenken, um 
ſie von der Abhängigkeit von den großen Privat⸗ 
monopolen zu bewahren. Es ſtände zu be⸗ 
fürchten, daß die Leitung der Vertriebsgeſellſchaft 
aus einer naheliegenden Rückſicht auf die Inter⸗ 
eſſen der Aklionäre dieſem Geſichtspunkt nicht 
genügend Rechnung trüge, und deshalb empfiehlt 
es ſich, den Abſchluß langfriſtiger Verträge 
unter die Genehmigung des Reichskommiſſars 
zu ſtellen“. Das Gegenteil iſt meines Er⸗ 
achtens viel mehr zu befürchten. Und die 
Regierung ſieht auch dieſen Fall vor, indem 
ſie ſchreibt: „Es wäre denkbar, daß die an der 
Vertriebsgeſellſchaft finanziell beteiligten Unter⸗ 
nehmungen an ausländiſchen Herſtellunggeſell⸗ 
ſchaften mit der Abſicht teilnähmen, dieſen 
mittels ihres Einfluſſes bei der Leitung der 
Vertriebsgeſellſchaft deren Aufträge zuzuwenden, 
oder daß ſie etwa eigene Zwiſchenhandelsunter⸗ 
nehmungen gründeten oder vorhandene dazu 
benützten, um ſich auf dieſe Weiſe noch einen 
beſonderen Verdienſt zu verſchaffen. Beiden 
Möglichkeiten wird durch die Notwendigkeit 
vorgebeugt, für größere Verträge die Genehmigung 
des Reichskommiſſars einzuholen.“ Die Sache 
liegt doch wirklich ganz anders. Es iſt klar, 
daß es durchaus in der Richtlinie des Monopols 
liegt, den Unternehmungen in Rumänien und 
Galizien, ebenſo wie den unabhängigen Geſell⸗ 
ſchaften in Amerika zunächſt ruhig etwas höhere 
Preiſe zu gewähren, um ſie zu einer Steigerung 
ihrer Produktion zu veranlaſſen. Dieſen Umſtand 
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werden ſich die von den Banken abhängigen 
Geſellſchaften zunutze machen, und auch ihrer⸗ 
ſeits hohe Preiſe fordern. Und da außerdem 
die Standard Oil Company gar kein Intereſſe 
daran hat (wenn ſie nicht vorläufig überhaupt 
Fehde anſagt), ihren verminderten Abſatz nach 
Deutſchland zu billigen Preiſen zu geben, ſo 
werden die Konſequenzen des Monopols zunächſt 
eine allgemeine Steigerung der Petroleumpreiſe 
ſein. Damit muß man im erſten Jahr über⸗ 
haupt rechnen. Vielleicht auch noch im zweiten 
und auch noch im dritten Jahr. Dann werden 
vielleicht die Offerten auch nicht billiger lauten. 
Aber es wird Sache einer geſchickten Tauf- 
männiſchen Direktion ſein, ihrerſeits nach einer 
neuen Prüfung der Verhältniſſe den Preis her- 
abzuſetzen. In dieſe Verhältniſſe wird ein 
Staatskommiſſar ſo leicht überhaupt keinen 
Einblick bekommen. Wenn er einfach die Preiſe 
der Offerten vergleicht, ſo wird das gar keine 
Garantie dafür ſein, daß er nicht doch hinters 
Licht geführt wird. Hier gibt es nur einen 
Schutz: Eine Organiſation der Direktion, die 
abſolute Unabhängigkeit von den Bankgruppen 
garantiert. 

Die Direktionsfrage wird leider von der 
Regierung vollkommen vernachläſſigt. Soweit 
wie man bisher hört, iſt der vorausſichtliche 
Direktor der Monopolgeſellſchaft Herr Stauß, 
der bisher die weitverzweigten Unternehmungen 
der Steaua Romana als Generaldirektor leitete. 
Herr Stauß gilt als einer der hervorragendſten 
Petroleumfachleute Deutſchlands und es 
geht ihm außerdem der Ruf eines eminenten 
Kaufmanns voran. Herr Stauß kann aber 
ſchließlich doch auch ſo wenig wie irgend⸗ 
ein anderer über ſeinen Schatten ſpringen. 
Er ift nun einmal mit der Deutſchen 
Bank und ihren Petroleumunternehmen aufs 
engſte verquickt, und er darf ſicher ſein, 
daß er eventuell jederzeit von der Deutſchen 
Bank mit offenen Armen als ihr eigener Direktor 
empfangen werden würde. Bei aller Befähigung 
kann man in die Hand dieſes Mannes nicht 
die Leitung eines Reichspetroleumtruſtes allein 
legen. Der Gedanke wäre verlockend, in Herrn 
Nöllenburg, dem Generaldirektor der zur Dis⸗ 
konto⸗Geſellſchaftgruppe gehörigen Erdölwerke 
ſeinen Antipoden ihm zur Seite zu ſtellen. Aber 
abgeſehen davon, daß es zweifelhaft iſt, dieſen 
gleichwertigen Direktor zu gewinnen, würde auch 
das nicht genügen. Es muß vielmehr ähnlich 
wie es das Reichsbankdirektorium iſt, ein kolle⸗ 
gialer Vorſtand organiſiert werden, in dem neben 
mindeſtens zwei hervorragenden Fachleuten vier 
unabhängige Menſchen ſitzen, deren Exiſtenz in 
der Hauptſache auf Tantiemen geſtellt iſt, die 
in ähnlicher Weiſe abgeſtuft werden wie die 
Dividenden der Monopolgeſellſchaft. Nur ſo iſt die 
Konſtruktion der Geſellſchaft überhaupt denkbar. 

Außerdem iſt eine weitgehende Mitwirkung 


des Reichstages zu verlangen. Es geht natürlich 


micht an, daß vom Plenum des Reichstages 
Petroleumpreiſe feſtgeſetzt werden. Aber ich ver- 
lange, daß ähnlich wie bei der neulich von mir 
geſchilderten norwegiſchen Notenbank der Auf⸗ 
ſichtrat zur Hälfte aus Reichstagsmitgliedern 
beſteht, die von den Abteilungen des Hauſes 
gewählt werden. Dieſe vom Reichstag beſtellten 
Aufſichtratsmitglieder haben in jedem Jahr über 
ihre Tätigkeit dem Parlament zu berichten und 
gleichzeitig auch der Regierung ihre Wahr⸗ 
nehmungen mitzuteilen. Außerdem aber ſcheint 
nur auch eine andere Regelung der Dividende 
vonnöten zu ſein. Man kann in bezug auf 
die Dividende die gewöhnlichen Aktionäre ver⸗ 
ſchieden von den Namensaltionären behandeln. 
Steigt der Preis höher als der von der Regie- 
rung eingeſetzte normale Höchſtpreis, ſo dürfen 
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auch die Namensaktionäre keine Dividende be- 
kommen, ſondern ſoweit Geld für Dividende 
vorhanden ift, muß das allein an die Inhaber- 
aktien ausgeſchüttet werden. 

Selbſt alle dieſe Kautelen bilden keinen un⸗ 
bedingten Schutz. Aber ohne die Kautelen ſollte 
meines Erachtens die Vorlage überhaupt un- 
annehmbar ſein. Dabei iſt aber noch zu be⸗ 
achten, daß der zweite Kardinalpunkt, über den 
man ſich vor der Veſchlußfaſſung über das 
Geſetz ſchlüſſig werden muß, die Verſorgung⸗ 
frage iſt. Was die Denkſchrift der Regierung 
darüber ſagt, iſt wenig ausführlich. Ich glaube 
zwar nicht, daß dieſe Frage allein Anlaß zur 
Ablehnung des Entwurfes geben könnte. Aber 
ſie muß diskutiert werden. Und das will ich 
demnächſt tun. 


Abendbörſe in Berfin?” 


Eine Umfrage. 

III. 

Nachſtehend veröffentliche ich die letzten Antworten, die mir auf meine Rundfrage 
zugegangen find. Auch fie lauten durchweg ablehnend. Die meiſten lagen mir bereits zu 
Beginn der Publikation vor, andere jind infolge von Reifen der Angefragten erſt ver⸗ 


ſpätet eingetroffen. Alle 


Antworten zuſammengenommen geben eine lückenloſe Auf- 


zählung aller Argumente, die die Bankwelt Deutſchlands für und wider die Einrichtung 
einer Abendbörſe in Berlin anzuführen hat. Ich behalte mir vor, dem, Ergebnis der En⸗ 


quete noch eine abſchließende kritiſche Schlußbemerkung zu widmen. 


Hermann Lehmann in 
Maklerkammer: 

„Wenn ich erſt heute zur Beantwortung Ihres 
ſehr geehrten Schreibens vom 20. d. M. ſchreite, ſo 
geſchieht es, weil ich Ihnen nicht allein meine 
Meinung, ſondern zugleich die meiner Be⸗ 
rufsgenoſſen in der Maflerfammer über die 
Einrichtung einer offiziellen Abendbörſe am hieſigen 
Platze ſagen wollte. Dieſe Meinung geht dahin, 
daß wir alle die Einrichtung einer ſolchen nicht 
nur nicht wünſchen, ſondern direkt für ſchäd⸗ 
lich halten. 

Ich glaube auch, daß die Kursſchwankungen der 
Wertpapiere durch eine ſolche Maßnahme nicht nur 
nicht verringert, ſondern ſogar vergrößert werden 
würden, und daß in kritiſchen Zeiten die zügelloſe 
Spekulation durch Verwertung aller unkontrollier⸗ 
baren Gerüchte und Nachrichten gefördert werden 
würde. 

Die Rückſichten auf die Intereſſen aller An⸗ 
geſtellten im Bankgewerbe widerſtreiten einer Abend⸗ 
börſe ganz direkt.“ 

Curt Sobernheim in Berlin, Direktor der Commerz⸗ 
und Disconto-Bank ſchreibt, gleichzeitig auch im 
Namen feiner übrigen Kollegen: 

„Ich teile Ihnen mit, daß ich die Einführung 
einer Abendbörſe nicht für wünſchenswert halte. 

Für Zeiten normaler Entwicklung beſteht ein 
derartiges Bedürfnis überhaupt nicht, und in ſolchen 
würde der Beſuch ein ſchwacher und der Verkehr 


Berlin, Vorſitzender der 


y Siehe Plntus Seite 871, 898 ff. 
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von geringer Ausdehnung ſein. Im Falle des Ein⸗ 
tretens beſonderer Ereigniſſe, welche für die Kurs⸗ 
entwicklung von Bedeutung ſind, oder bei ſenſatio⸗ 
nellen Eerüchten beſtünde aber die Gefahr von 
heftigen Kursſchwankungen und von ungeſunder 
Ausbeutung der Spekulation. Sollten in bewegten 
Zeiten an der Abendbörſe Engagements zur Löſung 
kommen, ſo würde ſich dies vorausſichtlich nur unter 
größeren Erſchütterungen ermöglichen laſſen als an 
der Wittagsbörſe, wo alle maßgebenden Faktoren 
vertreten ſind. 

Auch ift es fraglich, ob dieſelben Rurs makler, 
welche mittags beſchäftigt find, a m Abend aus 


phyſiſchen Gründen weiterarbeiten 
könnten. 
Auch vom Standpunkt der Banken 


ſpricht gegen die Jnſtallierung einer Abendbörſe 
der Umſtand, daß die Frage der dafür zu ver⸗ 
wendenden Arbeitkräfte große Schwierigkeiten be- 
reiten würde, und nicht einfach durch größeren Geld- 
aufwand gelöſt werden könnte. Gerade in aufgeregten 
Zeiten, bei Interventionskäufen uſw. wäre es un⸗ 
tunlich, den Handel mit Wertpapieren an 
der Wittags⸗ und Abendbörſe verſchiedenen 
Händen anzuvertrauen, während anderer- 
ſeits die doppelte Verwendung desſelben Perſonals 
gerade dann eine ganz beſonders geſteigerte An⸗ 
ſtrengung involvieren würde. Auch würde eine Ver⸗ 
ſtärkung des Korreſpondenzbureaus mit Hinſicht auf 
die an der Abendbörſe getätigten Geſchäfte nötig 
werden. 


Auf die bezeichneten Gründe, namentlich auf 
den Mangel eines Bedürfniſſes von feiten des Publi- 
kums — im Motfalle können Börſengeſchäfte ja an 
einer der andern Abendbörſe getätigt werden — iſt 
es zurückzuführen, daß man den nicht offiziellen 
Abendverkehr, der ſeinerzeit in der Neſſource ſtatt⸗ 
fand, wieder aufgegeben hat.“ 


Kommerzienrat Kretzſchmar in Berlin, Mitinhaber 
der Bankfirma C. 9. Kretzſchmar: 

„Was die Einrichtung eines Abendverkehrs auf 
die Arbeitzeit der Angeſtellten anlangt, ſo würde 
nach meiner Meinung die Abendbörſe eine ganz 
außerordentliche und unliebſame Mehrbelaſtung be- 
deuten; es iſt auch wohl kaum anzunehmen, daß 
ein Börſenbeſucher, der bei der ausgedehnten Mit⸗ 
tagsbörſe faſt vier Stunden im Markte beſchäftigt 
iſt, auch noch am Abend mit der nötigen Friſche 
tätig ſein kann. 

Mit den früher in Berlin abgehaltenen Ab en d= 
börſen in der Paſſage hat man, ſoviel ich 
mich aus meiner Jugend erinnere, keine angenehmen 
Erfahrungen gemacht.“ 


Wilhelm Kuczynsfi in Berlin, Mitglied des Börjen- 
ſtandes, Inhaber der gleichnamigen Bankfirma: 
„Ich ſehe für die Einrichtung einer Abendbörſe 
in Berlin keine Notwendigkeit.“ 


Ein Mitglied der berliner haute finance, das be⸗ 
ſonders in letzter Zeit im preußiſchen Parlament 
hervorgetreten iſt, ſchreibt: 

„ .. . Eine beſondere Schwierigkeit, die ſich 
ergeben würde, wäre die Frage der Limitierung 
der Aufträge für die Mittags- oder für die Abend- 
birje Wahrſcheinlich würde nur ein verhältnismäßig 
ſehr geringer Teil der Auftraggeber ihr Limit auch 
auf die Abendbörſe ausdehnen. Es würde alſo bei 
den zu erwartenden geringen Umſätzen eine Beein- 
fluſſung des Kurſes ſehr leicht fein. Dieſer Amſtand 
würde die Spekulation, deren Vergrößerung in keinem 
Falle zu wünſchen iſt, wohl beſonders anreizen. 
Gerade darin, daß die Spekulation aller Vorausſicht 
nach eine noch größere Ausdehnung erhielte, ſehe ich 
einen ſo großen Nachteil der geplanten Einrichtung, 
daß ich mich in keinem Falle damit einverſtanden 
erklären könnte. 

Der Anſicht, daß die Kursſchwankungen der 
Wertpapiere durch die geplante Einrichtung Ver- 
kleinert werden könnten, kann ich mich nicht an⸗ 
ſchliezen. Ich glaube vielmehr, daß die Kursſchwan⸗ 
kungen eher größer als kleiner werden würden. Die 
Wahrſcheinlichkeit, daß mit unkontrollierbaren Nach⸗ 
richten gearbeitet werden wird, it ſehr groß, größer 
jedenfalls als heute, wo immerhin eine gewiſſe Zeit 
bleibt, in der auftauchende Gerüchte auf ihre Wahr- 
heit unterſucht werden können.“ 


Allgemeiner Verband der Deutſchen Bankbeamten 
in Berlin: 
„Wir möchten unſeren Standpunkt dahin präzi⸗ 
fieren, daß wir als Intereſſenvertretung der Bant- 
angeſtellten das beregte Projekt für gänzlich un= 
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angebracht halten. Seine Durchführung würde 
zweifellos mit einer Verlängerung der Arbeitzeit der 
beteiligten Beamten verknüpft ſein, gegen die wir 
als Berufsorganiſation mit aller Entſchiedenheit 
Front machen müſſen. Wir ſehen unſere Aufgabe 
darin, im Intereſſe der Angeſtellten ſowohl wie im 
Staatsintereſſe auf eine Verkürzung der Ar- 
beitzeit hinzuwirken. 

Die Einwirkung einer Abendbörſe auf das Aus⸗ 
maß der Kursſchwankungen zu unterſuchen, fällt aus 
dem Rahmen der uns als Berufsorganifation ge= 
ſtellten Aufgaben heraus.“ 


Bernhard Gutmann in Berlin, Mitinhaber von 
Gebr. Gutmann, Bankgeſchäft: 

„Ich bin gegen die Einrichtung einer Abend— 
börſe. Ich denke mir die Einrichtung einer Abend- 
börſe ſchon deshalb nicht praktiſch, weil oft Nadh- 
richten einlaufen werden, die im Augenblick eine 
günſtige oder ungünſtige Wirkung zur Folge haben 
müſſen, auf ihre Nichtigkeit aber nicht gleich geprüft 
werden können, alsdann am nächſten Tage ſchon 
wieder dementiert werden und auf dieſe Art ganz 
überflüſſige Kursſchwankungen herbeigeführt haben. 
Auch techniſch werden die Schwierigkeiten recht große 
ſein und einen Abendverkehr, der zu irgendeiner 
Bedeutung gelangen könnte, unmöglich machen. 

Die zurzeit in Deutſchland tagenden Abend- 
börſen in Frankfurt a. M. und Hamburg bean⸗ 
ſpruchen nur ein geringes Intereſſe. Es ſollen dort, 
wie das immer wieder beſtätigt wird, die täglichen 
Umſätze fo minimal fein, daß man ihnen ebenfalls 
einen entſcheidenden Wert nicht beimeſſen kann. 

Man iſt ja auch im Ausland von der Einrich- 
tung des Abendverkehrs vielfach abgegangen, in 
Paris finden Abendbörſen ſchon lange nicht mehr 
ſtatt, neuerdings will man auch in Petersburg 
den inoffiziellen Abendverkehr abſchaffen. So gut 
wie andere bedeutende Plätze, London, Paris, New 
Vork, Wien uſw. ohne die Einrichtung fertig werden 
können, ſo wenig beſteht auch bei uns die Notwendig⸗ 
keit einer zweiten Tagesbörſe. Dagegen würde ich 
es viel mehr angezeigt halten, wenn wir eine zwei⸗ 
malige Liquidation im Monat hätten, wie 
es in London und Paris der Fall iſt.“ 


Hermann Bartels in Hannover: 

„Nach meiner Anſicht erſcheint die Einrichtung 
einer Abendbörſe in Berlin wenig wünſchenswert. 

In ruhigen Zeiten dürfte der Verkehr an der 
Abendbörſe nur geringen Umfang annehmen und 
in politiſch bewegten Stunden lediglich einer un- 
geſunden Spekulation Vorſchub leiſten. 

Für den ſeriöſen Kapitaliſten ift es — wie die 
Erfahrung uns in der Provinz wenigſtens häufig 
gezeigt hat — meiſtens beſſer, wenn ihm Zeit zur 
ruhigen Ueberlegung gelaſſen wird und er nicht 
gleich auf jede beunruhigende Nachricht hin Ent⸗ 
ſchlüſſe zu faſſen Gelegenheit hat.“ 


Direktion der Hannoverſchen Bank in Hannover: 
„Wir können uns mit dem Gedanken nicht be- 
freunden. Unfer Hauptargument gegen die Errich— 


tung liegt in dem Anreiz, den die Spekulation 
erhalten würde. Die Bedürfnisfrage müſſen wir 
ſelbſt für außergewöhnliche Zeiten, wie die jetzigen, 
verneinen. Die Belaſtung für das Perſonal fällt 
für die Provinz nicht ſo ſehr ins Gewicht wie für 
Berlin, da die Aufgaben wohl zum großen Teil 
erſt am nächſten Morgen erfolgen könnten. Immerhin 
ijt fie auch für Provinzplätze nicht zu unterſchätzen.“ 


Ein bekannter hannoverſcher Bankier: 

„Am 16. Mai 1860 wurde der Grundſtein zu 
dem heutigen Börſengebäude in Berlin gelegt; am 
28. September 1863 fand die Einweihung der neuen 
Börje in Gegenwart des Königs ſtatt. Da der Er⸗ 
öffnungfeier wegen die regelmäßige Börſenverſamm⸗ 
lung an dieſem Tage ausfiel, etablierte ſich im 
Lokal der Veſſource (zuerſt Burgſtraße in der alten 
und ſpäter Schadowſtraße in der neuen) ein Privat⸗ 
verkehr, wo auch an Sonntagen in den ſechziger 
und ſiebziger Jahren ein ſolcher ſtattfand. Dieſer 
Sonntagsverkehr wurde meines Wiſſens ſeinerzeit 
wegen der Sonntagsruhe geſchloſſen. 

Abendbörſen haben in Berlin niemals be⸗ 
ſtanden, und ich glaube, daß ſich auch niemals ein 
Bedürfnis dafür gezeigt hat. Wenn nun der Artikel 
in Ihrem 44. Heft „Eine Berliner Abendbörſe“ 
unter den Vorteilen einer ſolchen hervorhebt, 
daß ſie ein einigermaßen rechtzeitiges Reagieren 
der Börſe und der Effektenbewegungen auf 
alle Ereigniſſe ermöglicht, die nach Schluß der 
Mittagsbörſe vorliegen und an dieſer nicht mehr 
in Betracht gezogen werden konnten, ſo iſt das ein 
ſehr zweiſchneidiges Schwert. Wenn am Nachmittag 
nach Schluß der Börſe ein aufregendes poli- 
tiſches Ereignis bekannt wird, ſo würde eine 
Abendbörſe völliger Deroute anheim ⸗ 
fallen und oft viel aufregender wirken können, als 
wenn der Welt inzwiſchen 24 Stunden Zeit zur 
Ueberlegung gegeben wären. 

Ich erinnere an einen Fall, der dieſes ganz 
beroorragend kennzeichnet. Ein wichtiges politiſches 
Ereignis, von Rußland ausgehend, trat vor langen 
Jahren an einem Sonnabend abend ſpät und Sonn⸗ 
tag morgen durch kriegeriſche Depeſchen in die Er⸗ 
ſcheinung. Alle Welt fürchtete für den Montag eine 
völlige Deroute an allen Börſen. Inzwiſchen hatten 
ſich aber an dem geſchäftsloſen Sonnabend abend 
ſpät und Sonntag große berliner und ſämtliche Roth- 
ſchildſche Firmen in Frankfurt, London, Paris und 
Wien untereinander und auch mit der ruſſiſchen Re- 
gierung in Berbindung geſetzt und Maßnahmen zur 
Aufnahme ſehr großer Summen, namentlich ruſſiſcher 
Effekten, getroffen. So verlief die gefürchtete Montag⸗ 
Börſe zu aller Ueberraſchung in zwar gedrückter 
aber ſehr beruhigter Weiſe, und die 24 Stunden. 
Zwiſchenzeit hatten dieſes Wunder bewirkt. 

Wenn auch zu jener Zeit noch nicht die zahlloſen 
Depoſitenkaſſen der großen Banken beſtanden, die 
wohl mit die Zentralſtellen großer Privat⸗Spekula⸗ 
tionen bilden, ſo hätte doch auch in den damaligen 
kleineren Verhältniſſen das Geſchäft an der Abend⸗ 
börſe mangels hinreichender Zeit zur Verſtändigung 
große Kursverheerungen im Gefolge haben müſſen. 
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Bei dem heutigen Umfange der Börſengeſchäfte 
in Berlin, bei den ſozialen ſehr ſchätzenswerten Be⸗ 
ſtrebungen für Abendruhe durch früheren Schluß der 
Geſchäfte würde eine Abendbörſe in Berlin unge- 
ahnte Schwierigkeiten im Gefolge haben müſſen. An 
den kleineren Provinzplätzen würden Abendbörſen 
ohne jede Bedeutung ſein. Mögen alſo Hamburg 
und Frankfurt, die ſeit alten Zeiten Abendbörſen 
haben, den Ruhm behalten, die alleinigen Abend- 
börſen Deutſchlands zu beſitzen. 

Eine berliner Abendbörſe würde auch nach 
meinem Dafürhalten neue A gitationen gegen 
die Börſe ins Leben rufen, denn ſie würde zweifel⸗ 
los eine Zunahme der Spekulation herbeiführen. 
Der Fiskus würde ſie wohl mit einem weinenden, 
aber auch mit einem lachenden Auge betrachten, 
weinend, ob der durch ſie vermehrten Spekulation, 
lachend, ob des vergrößerten Umſatzſtempels. 

Ich reſümiere meine Anſicht dahin, daß es für 
normale Zeiten keiner Abendbörſe in 
Berlin bedarf, und daß es in politiſch erregten 
Zeiten gut iſt, wenn dort keine Abendbörſe beſteht. 
Aus dieſen Gründen kann ich es nur für wünſchens⸗ 
wert erklären, alle darauf hinzielenden Beſtrebun⸗ 
gen, die in Berlin ſelbſt und in der Provinz wenig 
Intereſſe erwecken dürften, fallen zu laſſen.“ 


Bildesheimer Bank in Hildesheim: 

„Wir ſind in der Frage nicht kompetent, da es 
ſich bei derartigen Geſchäften, wie jie an Abend⸗ 
börſen abgeſchloſſen werden, im weſentlichen um 
Altimogeſchäfte handelt, die in unſerm Geſchäft nicht 
vorkommen. 

Wir möchten jedoch der Anſicht ſein, daß die 
Börſenſtunden von 12 bis 3 Uhr mittags völlig 
hinreichen, um alle diejenigen Geſchäfte zum Ab⸗ 
ſchluß zu bringen, welche ſich regulärerweiſe von 
einem Tage zum andern herausbilden. Durch eine 
Verlängerung dieſer Börſenzeit reſp. durch die 
Schaffung neuer Börſenſtunden wird nur der Speku⸗ 
lation Gelegenheit zu weiteren Geſchäften gegeben. 
Wir verſprechen uns keine großen wirtſchaftlichen 
Vorteile von dieſer Neueinrichtung. 

Wir ſind ferner der Anſicht, daß ſich das Per⸗ 
ſonal über eine derartige Neueinrichtung nicht ſehr 
freuen wird, zumal die tüchtigeren Arbeitfräfte, 
welche heute ſchon den weitaus größten Teil der 
ſchwierigeren Arbeiten zu leiſten haben, durch einen 
Abendverkehr von neuem belaſtet werden, während 
ſie nach anſtrengender Tagesarbeit gerade die Abend⸗ 
ſtunden für ihre Ausſpannung nötig haben.“ 


Dr. Weber in Löbau, Direktor der Löbauer Bank, 
der am 1. Januar 1913 in die Direktion der 
Mitteldeutſchen Creditbank in Berlin eintreten 
wird: 

„Ob es zweckmäßig erſcheint, auf Grund vorüber⸗ 
gehender Erſcheinungen an der berliner Börſe eine 
Abendbörſe einzurichten, iſt mir ſehr fraglich. Im 
allgemeinen ſoll man derartige grundlegende organi⸗ 
ſatoriſche und materielle Aenderungen nicht auf 
vorübergehende Erſcheinungen aufbauen. Die Des 
preſſion, welche in kritiſchen Tagen an der berliner 
Börje herrſchte, war im Vergleich mit der Lage der 


ausländiſchen Börſen nicht fo tief einſchneidend, wie 
3. B. in Paris oder in Wien, und hatte doch ihre 
Begründung in anormalen Verhältniſſen, wie ſie 
Gott ſei Dank ſelten vorkommen. Ob im übrigen 
eine Abendbörſe in der Lage ſein würde, die von 
dem Auslande hereinkommenden Börſennachrichten 
zweckentſprechend zu kontrollieren und auf Grund 
dieſer Mitteilungen einen richtigen Ueberblick zu 
gewinnen, kann ebenfalls außerordentlich zweifel⸗ 
haft ſein. 

Demnach dürfte den Schwankungen durch die 
Einrichtung einer Abendbörſe kein Riegel vorge- 
ſchoben werden, wohl aber iſt es wahrſcheinlich, daß 
die Spekulation lediglich eine Zunahme erfahren 
wird, wahrſcheinlich auch nicht einmal nach der 
günſtigen Seite hin, weil eben die kurze Zeit der 
Abendbörſe nicht ausreicht, um ein richtiges Bild 
über die Lage an den übrigen Börſenplätzen der 
Welt zu gewinnen. 

Meiner unmaßgeblichen Meinung nach aber 
würde die Einrichtung für die Angeſtellten in 
den Bankgeſchäften in Berlin und in der Provinz 
ſchwere Nachteile haben, und es würde dadurch vor= 
ausſichtlich ein für allemal die Einführung der eng⸗ 
liſchen Tiſchzeit abgeſchnitten ſein. Eine ſchwere 
Mehrbelaſtung des geſamten Perſonals in den ein⸗ 
zelnen Inſtituten wäre die Folge, und die Arbeit- 
zeit würde bei allen Bemühungen, ſie nach Mög- 
lichkeit im Intereſſe der Beamten abzukürzen, un⸗ 
willkürlich eine Verlängerung erfahren müſſen; denn 
einen Schichtwechſel einzuführen, verbietet die Not- 
wendigkeit der Kontinuität gerade bei der Vertretung 
der Banken an der Börſe. t 

Ich glaube daher nicht, daß die gewiß vor- 
handenen Vorteile einer Abendbörſe, die ich durd- 
aus nicht verkenne und die ich, abgeſehen von der 
weiteren Möglichkeit der Verteilung der Börſen⸗ 
umſätze auf die Mittags- und Abendbörſe, vor allen 
Dingen in der Verwertung ausländiſcher Börſen⸗ 
nachrichten erblicke, aufgewogen werden durch die 
Nachteile und vor allen Dingen auch durch die 
vorausſichtlichen geringen Erfolge der Einrichtung.“ 


Gebr. Arnhold in Dresden: 

„Wir haben die Anregung, eine berliner Abend- 
börſe einzurichten, mit großem Intereſſe aufgenom- 
men. Wir glauben jedoch, daß der damit in Aus⸗ 
ſicht genommene Zweck, größere Kursſchwankungen, 
beſonders an erregteren Tagen, zu vermeiden, wohl 
kaum eintreten dürfte, im Gegenteil fürchten wir, 
daß gerade die Einrichtung einer Abendbörſe dazu. 
führen könnte, bei nur geringen Amſätzen Kurs- 
ſchwankungen herbeizuführen, die oft den tat- 
ſachlichen Verhältniſſen nicht entſprechen, vielleicht 
auch auf nur unbeſtätigte Gerüchte zurückzuführen 
ſein können, die bei der Kürze der Zeit nicht zu 
kontrollieren ſind. Wenn nun auch an beſonders 
bewegten Tagen durch die Anhäufung von Orders 
Schwierigkeiten eingetreten ſein mögen, die ins⸗ 
beſondere eine Hinausziehung der Kursfeſtſtellung 
zur Folge hatten, ſo ſtehen wir doch grundſätzlich 
auf den Standpunkt, daß ſolche außergewöhnliche 
Fälle nicht zum Anlaß genommen werden ſollten, 
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für Normalzeiten Einrichtungen zu treffen. Schließ⸗ 
lich aber können auch die durch die Errichtung einer 
Abendbörſe erhofften Vorteile wohl kaum ſo groß 
ſein, daß ſie die dadurch für die Angeſtellten ent⸗ 
ſtehende febr große Mehrbelaſtung aufwiegen könnten. 

Aus allen dieſen Gründen ſtehen wir dem Ge- 
danken der Einrichtung einer berliner Ab endbörſe 
nicht ſympathiſch gegenüber.“ 


Philipp Elimever in Dresden: 

„Wenn auch die Einrichtung einer Abendbörſe 
in Berlin an und für ſich als wünſchenswert be⸗ 
zeichnet werden kann, ſo halte ich dieſe Einrichtung 
doch nur dann für möglich, wenn die Wittagsbörſe, 
welche jetzt reichlich drei Stunden dauert, erheblich 
verkürzt und außerdem zeitiger beginnen würde. 
Wie Sie wiſſen, haben die Börſenvertreter nach 
der anſtrengenden dreiſtündigen Börſenzeit und einer 
meiſtens ſehr kurzen Mittagspauſe mit der Er- 
ledigung der Kontrolle der getätigten Geſchäfte noch 
viele Stunden zu tun und man kann ihnen kaum 
zumuten, auch noch an der Abendbörſe tätig zu 
ſein und die Abendbörſengeſchäfte nach dieſer in 
den Bureaus zu erledigen. 

Die Einrichtung einer Abendbörſe würde alſo 
zum mindeſten für die Großbanken und die größeren 
Banfgeihäfte die Einſtellung doppelten Börjen- 
perſonals zur Vorausſetzung haben. Dann bliebe 
aber immer noch der Wißſtand, daß den Börſen⸗ 
direktoren und Chefs der Privatfirmen neben ihrer 
auch ſonſt gewiß anſtrengenden Tätigkeit die An⸗ 
weſenheit auch an der Abendbörſe zugemutet werden 
müßte. 

Auch für die Chefs und Beamten der Provinz⸗ 
bankfirmen würde die Einrichtung einer berliner 
Abendbörſe eine vermehrte Arbeitlaſt bringen und 
die Arbeitzeit, namentlich bei lebhaften Abendbörſen, 
oft ins Ungemeſſene verlängern. 

Es ſcheint mir aber, als ob die Vorteile, welche 
die Einrichtung einer berliner Abendbörſe mit ſich 
bringen würde, die Nachteile nicht aufwiegen.“ 


Oſtbank für Handel und Gewerbe in Poſen: 

„Wir unterhalten mit der berliner Börſe im 
allgemeinen keinen allzu großen Verkehr. 

Wir ſind infolgedeſſen auch nicht in der Lage, 
uns über die Notwendigkeit einer amtlichen berliner 
Abendbörſe zu äußern. Immerhin würden wir wohl 
gelegentlich Aufträge für dieſe Abendbörſe haben. 
In jedem Falle müßten für dieſe Abendbörſe be⸗ 
ſondere Arbeitſtunden angeſetzt werden, und dieſe 
Einrichtung würde mithin eine Mehrbelaſtung 
unſerer Angeſtellten bedeuten.“ 


Norddeutſche Creditanſtalt in Königsberg Pr.: 
„Wir erwidern, daß wir eine in Berlin ein 
zurichtende Abendbörſe nicht als unſeren Inter⸗ 
eſſen dienlich anſehen können. Die bezüglichen Ge⸗ 
ſchäfte ſind im Oſten ſo beſchränkt, daß ſie ein Be⸗ 
dürfnis zu Kursfeſtſtellungen außerhalb der Tages⸗ 
börſe nicht erkennen laſſen. Es iſt wohl auch ſehr 
fraglich, ob die Kursſchwankungen der Wertpapiere 
durch das Einſchieben einer Abendbörſe vermindert 
und nicht möglicherweiſe noch vermehrt werden.“ 


Eſſener Credit⸗Anſtalt in Eſſen: 

„Wir erwidern höflichſt, daß wir die Einrichtung 
von Abendbörſen nicht für praktiſch halten. Wir 
haben nämlich bei unſeren langjährigen Beobachtun⸗ 
gen die Wahrnehmung gemacht, daß in der Praxis 
die ſchon an anderen Plätzen vorhandene Einrichtung 
nur in allerſeltenſten Fällen, ſozuſagen gar nicht, 
benutzt wird. Auch dürfte die Einführung Ihrer 
Anregung auf große banktechniſche Schwierigkeiten 
ſtoß en.“ 


Bofbankier Dr. Aug. Schneider in München, Mit- 
inhaber der Firma J. N. Oberdoerffer: 

„Meine eigenen Erfahrungen erſtrecken ſich nur 
auf die frankfurter Abendbörſe, wo das Geſchäft 
bekanntlich ſehr ruhig und unregelmäßig iſt. Jeden⸗ 
falls bietet die frankfurter Abendbörſe kein Bild, 
das zur Nachahmung reizt. 

Ich kann begreifen, daß in unruhigen Zeiten ſich 
der Wunſch nach einer Abendbörſe geltend macht, 
doch ſind die politiſch bewegten Zeiten, wie ſie dieſer 
Herbſt brachte, die Ausnahme. Wenn man eine 
berliner Abendbörſe für notwendig hält, ſo müßten 
die gleichen Motive dahinführen, die Börje in Per- 
manenz tagen zu laſſen. 

Die Einrichtung einer berliner Abendbörſe wider- 
ſpricht dem modernen Prinzip der Arbeitkonzentra⸗ 
tion und iſt ohne einen Bruch mit dieſem nicht durch⸗ 
zuführen. Ich halte deren Einrichtung zurzeit nicht 
für erwünſcht.“ 


Baperiſche Vereinsbank in München: 

„Wir erachten nach unſeren Erfahrungen und 
ſoweit das von uns bearbeitete Geſchäftsgebiet in 
Betracht kommt, ein Bedürfnis für die Ab⸗ 
haltung einer Abendbörſe in Berlin nicht für 
gegeben.“ 


Reichsrat Wilhelm v. Finck in München, Wit⸗ 
inhaber der Bankfirma Merck, Finck & Co.: 
„Für die Effektenanlage-Transaktionen, welche 
mein Bankhaus an der berliner Börſe zur Aus⸗ 
führung zu bringen hat, dürfte die beſtehende 
Mittagsbörſe vollkommen genügend 
erſcheinen.“ 


Anton Kohn in Nürnberg: 

„Die Idee, in Berlin eine Abendbörſe ins Leben 
zu rufen, iſt gewiß ſehr bemerkenswert. 

Wenn Sie mir geſtatten, die Anregung vom 
Standpunkte der Provinz zu beurteilen, ſo möchte 
ich darauf hinweiſen, daß ein Bedürfnis für eine 
Abendbörſe in der Provinz nicht vorliegen dürfte. 

Die Erfahrung lehrt, daß den ſchon beſtehenden 
Abendbörſen nur ein ſehr geringes Intereſſe ent- 
gegengebracht wird, ſpeziell in Süddeutſchland iſt 
die Abendbörſe von untergeordneter Bedeutung für 
die Provinz. Die Klientele entſchließt ſich ſchwer, 
Orders an die Abendbörſe zu geben, da ſie fürchtet, 
daß nach Schluß der Börſe eintreffende Nachrichten 
zu ſtark auf die Kursbildung reagieren und zieht 
vor, die mit der Frühpoſt eintreffenden Zeitungen, 
Berichte und ſonſtiges Nachrichtenmaterial abzu⸗ 
warten und an den großen, breiten Markt zu 
operieren. 
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Die Abendbörſe wird regelmäßig nur in politiſch⸗ 
erregten Zeiten in Anſpruch genommen, wenn es 
gilt, den raſchen Wechſel der Stimmungen an der 
Börje auszunützen. In normalen Zeiten leiden die 
Abendbörſen in der Negel an Geſchäftsloſigkeit. 

Auch wird die Abendbörſe dazu benützt, bei 
Induſtriewerten, die durch Vorgänge, ſei es in der 
Verwaltung oder ſonſt irgendwelcher Art, einer 
ſtarken Kurserniedrigung oder Steigerung entgegen- 
ſehen ſoll, wirkliche oder vermeintliche Kenntnis aus⸗ 
zunützen, bevor durch die Morgenzeitungen das 
größere Publikum informiert wird. 

Aus all dieſen Gründen glaube ich mich nicht 
für eine Abendbörſe in Berlin aus⸗ 
ſprechen zu können, zumal damit auch eine 
nicht unbedeutende Arbe itvermehrung und 
Verſchiebung der Arbeitzeit für die Bank⸗ 
beamten eintreten dürfte, ohne daß ein größerer 
Nutzen für die Bankgeſchäfte und die Kundſchaft 
in der Provinz vorhanden wäre.“ 


Fudwig Kronenberger in Mainz, Mitinhaber der 
Firma Kronenberger & Co., Kommandite der Deut- 
ſchen Vereinsbank: 

„An der Errichtung einer Abendbörſe in Berlin 
dürften nur die allerwenigſten Bankinſtitute ein 
Intereſſe haben. Früher fand bekanntlich in Frank⸗ 
furt auch ein Sonntagsverkehr ſtatt, und als derſelbe 
nach Einführung der Sonntagsruhe aufgehoben wer= 
den mußte, hinterließ er keinerlei Lücke, ja inzwiſchen 
wurde ſogar der Abendverkehr an Samstag abenden 
in Frankfurt ebenfalls aufgehoben, ſo daß alſo tat⸗ 
ſächlich heute von Samstag mittag bis Montag 
mittag ſeit Jahren keinerlei Effektenverkehr ſtatt⸗ 
findet, ohne daß ſich dadurch ernſtliche Nachteile ge⸗ 
zeigt haben. Um wieviel weniger iſt eine Abend⸗ 
börſe zwiſchen zwei Mittagsbörſen notwendig: im 
Gegenteil, es dürfte auch bei bewegten Zeiten für die 
ruhige Beurteilung plötzlich eintretender Ereigniſſe 
viel beſſer ſein, wenn die Welt bis zum nächſten 
Mittag keine Gelegenheit zu ſpontanen Verkäufen 
oder Ankäufen hat., Die frankfurter Abendbörſe, die 
als eine alte überlieferte und eingelebte Inſtitution 
in Süddeutſchland betrachtet wird, kann für Berlin 
in keiner Weiſe vorbildlich ſein. Wir zweifeln auch 
nicht daran, daß auch die frankfurter Abendbörſe 
längſt von der Bildfläche verſchwunden wäre, wenn 
dieſelbe nicht gegenüber der Präponderanz von 
Berlin, welche naturgemäß ſeit geraumer Zeit der 
frankfurter Mittagsbörſe einen großen Teil ihrer 
früheren Bedeutung genommen hat, einen gewiſſen 
Vorſprung bedeuten würde, der dem frankfurter Platz 
eine alte Eigenart und einen Teil ſeiner früheren 
Bedeutung noch erhält. Die ſchweren Bedenken, die 
eine berliner Abendbörſe ſowohl für Chefs wie 
Angeſtellte hinſichtlich einer weiteren geiſtigen und 
körperlichen Belaſtung mit ſich bringen würde, liegen 
klar auf der Hand. Die unannehmlichkeiten 
und Schwierigkeiten einer berliner Abend⸗ 
börſe halten wir für un v erhältnis mäßig 
größer als den Vorteil, den die Bankwelt 
wie das Publikum von einer ſolchen hätten.“ 


— 
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Revue der (Preffe. 


Eine für Deutſchland, das Land des Natur- 
monopols für Kali, außerordentlich wichtige Frage 
nach dem 


Kalivorkommen außerhalb Deutſchlands 


behandelt, wie der Berliner Börſen⸗Courier 
(19. November) berichtet, Herr Dr. Friedensburg in 
der Zeitſchrift „Kali“. Hatte man früher an eine 
Fortſetzung der deutſchen Kalivorkommen im Oſten 
nach Rußland und im Weſten nach Holland und 
Frankreich geglaubt, jo zeigen die neueren Anter⸗ 
ſuchungen, daß mit dieſer Wahrſcheinlichkeit nicht zu 
rechnen iſt. Vielmehr hat man die Anſicht Profeſſor 
Beyſchlags beſtätigt gefunden, daß etwaige Kalivor⸗ 
kommen durchweg in einer Teufe von zirka 2000 m 
gelagert ſein dürften, alſo ſchon aus dieſem Grunde 
nicht abbauwürdig erſcheinen. Außerdem hat man 
bisher nur ſporadiſche Kalivorkommen gefunden. 
Auch in Holland hat man nur ein einziges geringes 
und noch dazu nicht abbauwürdiges Kalilager feſt⸗ 
ſtellen können. Gänzlich erfolglos und auch für die 
Zukunft wenig ausſichtreich ſind gleichfalls die Be⸗ 
mühungen der franzöſiſchen Geologen geblieben. Die 
einzigen Kalilager außerhalb Deutſchlands, die bis⸗ 
her eine, wenn auch geringe Kaliproduktion erlaubt 
haben, finden ſich bei Kalusz in Galizien. Hier ſind 
bisher etwa insgeſamt 20 000 t Kali produziert 
worden und hiermit dürſte auch das kleine Lager im 
weſentlichen erſchöpft ſein. Ausſicht auf ernſt zu 
nehmende neue große Kalifunde iſt angeſichts der 
geologiſchen Struktur jener Gegend nicht vorhanden. 
So ſcheint denn tatſächlich Deutſchlands Natur- 
monopol zum mindeſten für die nahe Zukunft eine 
Gefährdung nicht zu fürchten brauchen. Als 
einen Wendepunkt der Geſchichte der Angeſtellten⸗ 
organiſationen darf man die faſt beiſpielloſe Ent⸗ 
wicklung bezeichnen, die der 


Deutſche Bankbeamtenverein 


in letzter Zeit nach der Bankbeamten⸗Zei⸗ 
tung (15. November) genommen hat. Der im 
Jahre 1894 mit 56 Mitgliedern begründete Verein, 
der 1905 erſt 4000 Mitglieder zählte, hatte 1906 
bereits über 7000 und 1909 über 20000 Bank⸗ 
beamte unter ſeiner Fahne verſammelt. Nach zwei 
weiteren Jahren zählte man bereits das erſte Viertel- 
hunderttauſend und jetzt hat der Verein auch das 
dreißigſte Tauſend überſchritten. Die Mitglieder ſind 
in 94 Zweigvereinen und 200 Ortsgruppen organi- 
ſiert. Außerhalb Deutſchlands beſtehen an den großen 
überſeeiſchen Bankplätzen, wie an den kontinentalen 
Hauptbörſenplätzen Zweigvereine. Die Aufwärtsent⸗ 
wicklung des Vereins iſt um ſo beachtenswerter, als 
er während der ganzen Zeit ſeines Beſtehens, und 
ganz beſonders in den letzten Jahren und Wochen, 
ſtark angefeindet wurde und einen Kampf nach den 
verſchiedenſten Fronten führen mußte. 


Winke für Wechſelgläubiger Bulgariens 
geben die amtlichen Nachrichten für Handel, 


Induſtrie und Landwirtſchaft (23. No⸗ 
vember). Durch einen neuen Regierungerlaß find 
Wechſelproteſte bis zum 30. Dezember d. J. aus⸗ 
geſchloſſen. Da das bulgariſche Handelsgeſetzbuch 
(S 632) beſtimmt, daß, wenn infolge von iora- 
torien die zur Wahrung der Wechſelrechte erforder- 
lichen Handlungen nicht vorgenommen werden 
konnten, dem Gläubiger dieſe Rechte gewahrt 
bleiben, falls er „ſofort nach Aufhebung der auker- 
gewöhnlichen Hinderniſſe die notwendigen Hand- 
lungen vollführt“, ſo müſſen die deutſchen Wechſel⸗ 
inhaber ſofort am 30. Dezember die Wechſel zur 
Zahlung vorlegen und eventuell auch ſogleich pro— 
teſtieren laſſen. — Ueber die 


Geſchäftslage in Serbien 


wird an derſelben Stelle mitgeteilt, daß ab 14. d. M. 
der private Warenverkehr auf den Staatsbahnen 
wieder in beſchränktem Umfange eingeſetzt hat. Aller⸗ 
dings genießen natürlich die Militärtransporte noch 
immer den Vorzug, und es bleibt den Bahnen un- 
benommen, wenn aus dieſem Grunde Wagenmangel 
eintritt, die Annahme don Warenſendungen für 
die Verfrachtung zu verweigern. Was ſpeziell die 
deutſche Einfuhr anbetrifft, jo werden private Sen- 
dungen für Belgrad, ſoweit ſie in ganzen Wagen 
mit minimal 5000 kg Gewicht erfolgen, zur Bet- 
frachtung wieder angenommen. — Die Berlin er 
Abendpoſt (22. November) beſchäftigt ſich mit 
den Ergebniſſen einer intereſſar en Delegierten=- 
ſitzung des reichsdeutſchen Mittelſtandsverbandes, die 
der Beſprechung der Frage 


Detailliſten und Petroleummonopol 


diente. Es wurde ein Projekt des Noſſener Bürger- 
meiſters Dr. Eberle beſprochen, der vorgeſchlagen 
hat, die Petroleumvertriebsgeſellſchaft als eine große 
Einkaufsorganiſation der Kleinhändler zu errichten; 
das Aktienkapital von 60 Mill. /, zum mindeſten 
aber die 10 Will. ¼ Vorzugsaktien, würden die 
40000 deutſchen Petroleumdetailliſten aufbringen. 
Dem Regierungvertreter, der auf die beſonderen 
Schwierigkeiten beim Einkauf der erforderlichen Pez 
troleummengen hinwies, wurde entgegnet, daß dieſe 
von einer Einkaufsvereinigung der Detailliſten genau 
ſo gut wie von einer von den Banken finanzierten 
Geſellſchaft überwunden werden könnten. Das refe⸗ 
rierende Blatt bemerkt zu dem ganzen Plane, daß. 
er angeſichts der Gefahren, die die Hegemonie der 
durch ihre ſtarken Petroleumbeteiligungen an hohen 
Preiſen intereſſierten Großbanken mit ſich bringe, 
ſympathiſch wirke, daß aber feiner Nealiſierung bez 
deutende Schwierigkeiten im Wege ſtänden. Vor 
allem erſcheint es ausgeſchloſſen, daß die Detail- 
liften mehr als die 10 Mill. / aufbringen können; 
die reſtlichen 50 Will. ſind aber aus finanztechniſchen 
Gründen ohne die Withilfe reſp. gegen die Banken 
unmöglich im Publikum zu placieren. Außerdem 
werden die Detailliſten ſelbſt mit dem volleingezahlten 
Aktienkapital ohne große Bankkredite nicht aus⸗ 


kommen können, da die Eeſellſchaft, falls jie Bor- 
zugsbedingungen beim Einkauf erzielen will, bar 
bezahlen muß, die ausgelegten Gelder aber erſt nach 
Abſatz aller Vorräte in ihre Kaſſen zurückfließen. 
Nur, wenn es ihr gelingen würde, die Banken⸗ 
gruppe, die dem heutigen Petroleummonopolsprojekt, 
an deſſen Ausführung die Deutſche Bank hervor⸗ 
ragend beteiligt iſt, widerſtrebt, zu intereſſieren, wäre 
es möglich, dieſe große Schwierigkeit zu überwinden. 
— Beachtenswerte Mitteilungen über das Kapitel 


Bergfiskus und Wagenmangel 


werden der Rhein iſch-Weſtfäliſchen Zei⸗ 
tung (20. November) gemacht. So hat 3. B. die 
Königl. Grube Bergmannsglück während der Periode, 
wo den einzelnen Werken Wagen in einer beſtimmten 
Verhältniszahl von ¼10 bis 9/10 geſtellt werden 
ſollten, über dieſe Proportion weit hinausgehende 
Wagenzuteilungen erhalten, ſo am 1. November, 
wo ihr nach dem amtlich fixierten Verhältnis 195 
Wagen zugekommen wären, 380 uſw. Während der 
Fiskus ſolcherart bevorzugt wird, nehmen die Aus⸗ 
fälle, die die privaten Unternehmungen erleiden, 
immer größere Dimenſionen an. So haben u. a. 
am 19. d. M. die Belegſchaften der Schächte 3 und 4 
der Zeche Konſolidation, die von 6 Uhr ab be⸗ 
ſchäftigunglos die Zeit unter Tage zugebracht hatten, 
um 10 Uhr vormittags wieder ausfahren müſſen, 
da kein einziger Wagen geſtellt war. Allein an 
dieſem Tage erlitt dieſer Teil der Arbeiterſchaft 
einen Schaden von 6000 M. Ueberhaupt iſt anzu⸗ 
nehmen, daß die Bergarbeiter am Schluſſe des 
Monats ſchon einen Lohnausfall von ein Viertel bis 
ein Drittel erlitten haben werden, was natürlich 
vor Weihnachten beſonders ſchmerzlich empfunden 
wird. — Die Berliner Morgenpoit (22. No⸗ 
vember) gibt Aufſchluß über ein wichtiges Per- 
fahren zur 
BVanknotendesinfeltion. 


Schon früher, als in Aſien und Indien Peſt und 
Cholera herrſchten und von dort nach hier Bank⸗ 
noten und Wertpapierſendungen kamen, wurde für 
unſere Banken die Frage akut, die jetzt wieder durch 
die Cholera in der Türkei aufs Tapet gebracht wird: 
Wie desinfiziert man Banknoten aus Cholera⸗ 
ländern? Man infizierte die innerſten Teile der 
Banknotenpakete, die, fo wie fie aus den Poſtſäcken 
kamen, in durchlöcherten Blechkäſten und in Lein⸗ 
wandbeuteln dem Desinfektionsapparat übergeben 
wurden, mit ſehr ſchwer abzutötenden Wilzbrand⸗ 
ſporen. Nachdem die Banknoten in dem Apparat 
bei einer Temperatur von über 60 Grad den Ein⸗ 
wirkungen der heißen Formalindämpfe ausgeſetzt 
geweſen waren, zeigten ſich die Wilzbrand⸗ und 
die Cholerabazillen abgetötet. Das ſo bewährte Ver⸗ 
fahren wird jetzt zur Sicherheit des Publikums und der 
Bankbeamten bei allen irgendwie verdächtigen Noten 
angewandt. — Wie der Berliner Börſen⸗ 
Courier (21. November) berichtet, hat das Reichs⸗ 
gericht neuerdings wieder ein für die Auslegung 
der Frage: 
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Was iſt Agio? 


im Sinne des Stempelſteuergeſetzes prinzipiell inter- 
eſſantes Urteil gefällt. Die Deutſche Rückverſiche⸗ 
runggeſellſchaft, Düſſeldorf, gab nach ihrer 1911 er⸗ 
folgten Gründung ihre Aktien zum Parikurſe aus; 
die Gründer der Geſellſchaft verpflichteten ſich je⸗ 
doch, à fonds perdu 10 % des Nennwertes der über 
nom. 1000 % lautenden Aktien zur Deckung der 
Koſten der Organiſation der Geſellſchaft zu zahlen. 
Der Fiskus erhob nun für diefe 10 90 ebenfalls 
Aktien⸗ und Schlußnotenſtempel. Die Geſellſchaft, 
die hiergegen Klage erhob, erzielte beim Landgericht 
ein obſiegendes Urteil, wurde jedoch vom Ober⸗ 
landesgericht und zuletzt vom Reichsgericht mit ihrer 
Klage abgewieſen. Das Reichsgericht führte u. a. in 
ſeiner Begründung aus, daß, falls ordnunggemäß die 
Geſellſchaft die Aktien zu 110 % ausgegeben hätte, 
mit der Maßgabe, daß 10 % zur Deckung der erſten 
Koſten dienen ſollten, unzweifelhaft die Berechnung 
des Aktienſtempels auf Grund von 110 0% vorge⸗ 
nommen worden wäre. Die Klauſel à fonds perdu 
habe keine andere Bedeutung gehabt, als daß ein 
Vückforderungrecht der Gründer nicht beſtehe. — 
Anläßlich des Heranrückens des Zeitpunktes, an dem 
der Kaufmann an die Jahresreviſion der Bücher geht, 
macht der Confectio nair (21. November) darauf 
aufmerkſam, daß der Frage der bevorſtehenden 


Verjährung von Schuld forderungen 


beſondere Wichtigkeit zuzumeſſen iſt. Gemäß den 
Beſtimmungen des § 196 BGB. verjähren am Ultimo 
Dezember dieſes Jahres alle im Jahre 1910 ent⸗ 
ſtandenen Forderungen von Kaufleuten, Fabrikanten, 
Handwerkern uſw. für Warenlieferung, Ausführung 
von Arbeiten und Beſorgung fremder Geſchäfte mit 
Einſchluß der Auslagen, alſo vor allem Detailliſten 
und Handwerkerforderungen an die Privatkundſchaft. 
Gleichfalls verjähren zu dieſem Termin die Gehalts⸗ 
und Lohnforderungen Von Handlunggehilfen und 
Arbeitern, ſowie Liquidationen von Aerzten und 
Rechtsanwälten wie auch Mietforderungen. Dagegen 
verjähren nach vier Jahren die Forderungen der 
Groſſiſten und Fabrikanten aus nicht für den Pri- 
vatgebrauch, ſondern für den Gewerbebetrieb der 
Abnehmer erfolgten Lieferungen, ſowie Zins⸗, Pen⸗ 
ſions⸗ und Rentenrüditände und Proviſionsforde⸗ 
rungen der Handelsagenten. Für dieſe Gattung von 
Forderungen kommen alſo am Ultimo Dezember 
nur die im Jahre 1908 entſtandenen in Be- 
tracht. — Das Blatt weiſt ferner auf den § 208 
BGB. hin, der die Möglichkeiten regelt, die Ver⸗ 
jährung zu unterbrechen, und zwar kann dies durch 
Erreichung der Anerkennung des Gläubigers durch 
Zins, Abſchlagzahlung oder Sicherheitſtellung wie 
auch durch Klage auf Befriedigung oder Feſtſtellung 
des Anſpruches geſchehen. Der Erlaß eines Zah⸗ 
lungbefehles iſt nur dann wirkſam, wenn die An⸗ 
gelegenheit gerichtlich bis in alle Konſequenzen 
weiter verfolgt wird. Die Anſicht, daß allein eine 
Mahnung die Verjährung unterbreche, ift irrig. 


Aus den Börsensälen. 


Fast macht es den Eindruck, dass einige 
Börsenspekulanten auf die Idee gekommen 
sind, regelmässig. wenn die Börse zwei Tage 
lang eine matte Tendenz bekundet hat, Effek- 
tenkäufe vorzunehmen, und umgekehrt, wenn 
sie bereits am zweiten Tage nach der Ab- 
schwächung eine Befestigung aufweist, wieder 
Blankoverkäufe vorzunehmen. Seit Wochen 
wiederholt sich nun schon dasselbe Schau- 
spiel: wenn heute in den Zeitungen die po- 
litische Lage in den dunkelsten Farben ge- 
schildert wird, heisst es morgen bereits wieder, 
die Spannung habe erheblich nachgelassen. 
Aber diejenigen, die nun wirklich glauben, die 
Gefahr sei beseitigt, sehen sich bald wieder 
getäuscht. Man kann nicht gerade behaupten, 
dass regelmässig der Tendenzwechsel nach zwei 
Tagen eintritt; manchmal ändert sich die 
Szenerie schon nach einem Tage, oft auch ver- 
geht eine halbe Woche, bis der Eindruck sich 
gewandelt hat. Länger hat seit Ende Oktober 
aber niemals der Zuschauer Gelegenheit gehabt, 
auf dieser Drehbühne einer Szene beizuwohnen. 
Es ist gewiss erstaunlich, dass die Spekulation 
angesichts dieser nervösen Veränderungen nicht 
bereits den Mut verloren hat und mit grösseren 
Positionslösungen vorgeht. Es beweist dies, 
dass der Glaube an eine Beilegung der po- 
litischen Schwierigkeiten noch recht weit ver- 
breitet ist. Noch mehr Anhänger scheinen die- 
jenigen zu haben, die der Ueberzeugung sind, 
dass der Balkankrieg und die sich hieran an- 
schliessenden Verwicklungen keinen lähmenden 
Einfluss auf die Lage der deutschen Industrie 
ausüben werden. So lange bestimmte An- 
zeichen für eine empfindliche Beeinträchtigung 
des Exports nicht vorliegen, will die Börse von 
einem Konjunkturrückschlag nichts wissen. Die 
vor einigen Tagen erschienene Aussenhandels- 
statistik für den Monat Oktober hat in der 
Tat einen grösseren Rückgang noch nicht er- 
kennen lassen. Man kann hieraus jedoch natur- 
gemäss noch kein Urteil fällen, zumal gerade die 
politische Beunruhigung mit Oesterreich-Ungarn 
in den November fällt und sich somit erst noch 
erweisen muss, ob die ohne Zweifel eingetretene 
Zurückhaltung des österreichischen Handels in 
einer grösseren Abnahme der deutschen Aus- 
fuhr zutage treten wird. Wäre dies der Fall, 
so würde hiervon der Gesamtexport Deutsch- 
lands naturgemäss erheblich beeinflusst werden, 
während der Versand nach den Balkanländern 
für uns, wie bekannt ist, eine unbedeutende Rolle 
spielt. So zeigen die Kurse im grossen und 
ganzen seit Wochen schon keine wesentlichen 
Veränderungen; gegenüber Jen niedrigsten No- 
tierungen, die nach dem Ausbruch des Balkan- 
krieges am 12. und 14. Oktober erreicht wur- 
den, sind noch immer Erhöhungen zu verzeich- 
nen, während jedoch noch keineswegs die Rück- 
seit dem 


gänge eingeholt worden sind, die 
30. September eingetreten waren. 
* * 
* 


Infolge der geringfügigen Kursverände- 
rungen seit Ende Oktober wird man wohl auch 
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damit rechnen können, dass die Liquidation 
ohne grössere Schwierigkeiten vorübergehen 
wird. Die Differenzen werden erheblich kleiner 
sein, als im vorigen Monat, wenn auch die 
Verluste des Oktobers nur zu einem geringen 
Teile ausgemerzt sein können. Es macht sich 
freilich eine empfindliche Knappheit bei der 
Versorgung mit Ultimogeld bemerkbar; die 
Grossbanken sind, um angesichts der poli- 
tischen Situation flüssige Mittel jederzeit bereit- 
zuhalten, sehr reserviert, und die Steigerung 
des Privatdiskontsatzes, der am Donnerstag für 
Wechsel mit kurzer Laufzeit nur noch ein 
Achtel Prozent unter dem erhöhten Satze der 
Reichsbank notierte, legt von den schwierigen 
Geldverhältnissen Zeugnis ab. Es muss dem- 
gegenüber nach wie vor als recht auffällig be- 
zeichnet werden, dass die Börse auf die Stei- 
gerung der Zinssätze so gut wie gar nicht 
reagiert. Vor einigen Jahren blickte fast jeder 
Börsenbesucher ängstlich nach der Notierung 
des Privatdiskontsatzes, und sobald wie bekannt 
wurde, dass dieser Satz um !/; %o gestiegen war, 
trat eine Abschwächung der gesamten Börsen- 
tendenz ein. Eine Diskonterhöhung der Reichs- 
bank gab schon wochenlang vorher den Anlass 
zu erheblichen Effektenrealisationen und Blanko- 
verkäufen; gewöhnlich trat dann sogar, wenn 
der Beschluss der Reichsbank bekannt wurde, 
auf die Deckungen der Baissespekulation cine 
Befestigung ein. Obgleich gegenwärtig die 
Zinssätze noch einen sehr hohen Stand ein- 
nehmen und die Möglichkeit einer weiteren 
Diskontsteigerung keineswegs von der Hand zu 
weisen ist, kümmert sich die Börse um den 
Geldmarkt so gut wie gar nicht. Es wäre 
denkbar, dass das Interesse für die Politik 
augenblicklich die Aufmerksamkeit der Speku- 


latfon zu sehr in Anspruch nimmt, als dass 
andere Freignisse eine bedeutsame Wirkung 
ausüben können. Wahrscheinlicher ist aber, 


dass die Börse die Anspannung am Geldmarkte 
deshalb so wenig beachtet, weil sie hierin nur 
eine Folgeerscheinung der politischen Lage 
sieht und beträchtliche Rückflüsse erhofft, so- 
fern am Balkan der Friede wieder hergestellt 
ist und die Differenzen zwischen den Gross- 
mächten friedlich erledigt sind. 


* *. 
* 

Am Kassa-Industriemarkt sind die 
Kursschwankungen nicht minder erheblich ge- 
wesen als an den Terminmärkten. Aber auch 
hier standen die speziellen sachlichen Gründe 
vollkommen im Hintergrunde gegenüber dem 
Einfluss der Politik auf die Allgemeintendenz. 
Zu den wenigen Papieren, für die immer wieder 
grössere Beachtung auftritt, sobald die Ten- 
denz eine Befestigung erfährt, gehören die 
Akten der Deut shed 
Munitionsfabriken. Im Vergleich zu der 
erheblichen Steigerung, welche die Aktien im 
vorigen Jahre und in den ersten neun Monaten 
dieses Jahres erfahren haben, ist der Rückgang 
seit dem September nicht bedeutend. Die No- 
tiz vom Dienstag stellte sich um etwa 30 0% 
unter dem höchsten Kurse, den die Aktien je- 
mals eingenommen hatten. In einem so hoch 
notierten Papier vermag die kleine Spekulation 


sich an und für sich nicht stark zu betätigen; 
hierauf ist es wohl auch zurückzuführen, dass 
verhältnismässig wenig Positionslösungen vor- 
zunehmen waren. Es scheint in den Aktien aber 
auch eine grosse Zahl von Käufern aufgetreten 
zu sein. die den Erwerb nicht in Erwartung 
einer augenblicklichen Kurssteigerung vor- 
genommen haben, sondern in Rücksicht auf die 
vorzügliche innere Fundierung, auf die ich 
früher an dieser Stelle schon mehrfach aufmerk- 
sam gemacht habe. Die Börse nimmt an, dass 
der Balkankrieg den Beschäftigungsgrad des 
Unternehmens verbessert hat und noch weiter 
erhöhen wird, sobald der Krieg beendet ist. 
Die Ueberzeugung, dass die Gesellschaft irgend- 
eine Transaktion werde vornehmen müssen, um 
wenigstens einen Teil ihrer stillen Reserven zur 
Ausschüttung an die Aktionäre zu benutzen, 
erhält sich daher andauernd. Die Verwaltung 
ist, wie bekannt, mit Auskünften sehr zurück- 
haltend. Dennoch scheint es, dass zum min- 
destens eine Erhöhung der Dividende geplant 
ist, weil in der Tat einmal die Abschreibungen 
reduziert werden müssen. Ob dann noch eine 
Sonderausschüttung vorgenommen werden wifd, 
ist noch fraglich; vorläufig scheint die Di- 
rektion diesem Plane nicht sehr sympathisch 
gegenüber zu stehen. 


* * 


* 

Zu denjenigen Aktiengesellschaften, die das 
Bestreben haben, ihre Aktionäre niemals wissen 
zu lassen, wie gross in Wirklichkeit die Gewinne 
gewesen sind, gehört auch die Breslauer 
Sprit fabrik. Sie hat vor einigen Tagen ihren 
Bericht für das abgelaufene Geschäftsiabr ver- 
öffentlicht und hierin eine geradezu unglaubliche 
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Vertuschungspolitik getrieben. Im Juni d. J. 
hat die Gesellschaft das Aktienkapital um 
1.25 Mill. % erhöht und erklärt, dass die neuen 
Mittel teilweise dazu dienen sollen, um eine 
Fusion mit der Nordhäuser Aktien-Spritfabrik 
vorzunehmen. Hierzu war aber ein Kapitalbedarf 
gar nicht notwendig, weil die Gesellschaft be- 
reits fast: sämtliche Aktien jenes Unternehmens 
besass. Nunmehr gibt der Geschäftsbericht an, 
dass die Breslauer Spritfabrik sich an „zwei 
grösseren Unternehmen der Produktenbranchne“ 
beteiligt habe, ohne zu sagen, welche Firmen 
dies sind. Bemerkenswert ıst aber vor allem, 
dass die Aktiva der Nordhäuser Spritfabrik, die 
(soweit Immobilien und Mobilien in Betracht 
kommen‘ in der letzten Bilanz von Nordhausen 
82 083 % betrugen, nicht etwa, wie erwartet 
werden musste, als Zugänge zu den bisherigen 
Anlagen der Breslauer Spritfabrik in die Er- 
scheinung treten. Vielmehr ergibt der Bilanz- 
wert der Mobilien und Immobilien bei der 
Breslauer Spritfabrik am 30. November 1912 
unter Berücksichtigung der Abschreibungen 
noch eine Ermässigung um 58614 . 
Offenbar hat die Gesellschaft die Reserven des 
Nordhäuser Unternehmens, die 223700 / be- 
trugen, von vornherein zu Abschreibungen be- 
nutzt, so dass nach aussen hin die Reserven 
nicht so hoch erscheinen, wie sie es in Wirk- 
lichkeit sind. Es ist dringend zu wünschen, 
dass die Gesellschaft in der Generalversammlung 
eine umfassende Aufklärung gibt; die Aktio- 
näre haben ebenso sehr Anspruch darauf, von 
gut fundierten Unternehmungen eine zutreffende 
Bilanz zu erhalten, wie sie Bemäntelungen eines 
ungünstigen Abschlusses bekämpfen müssen. 


Bruno Buchwald. 


Wie lege ich mein Kapital an? 


Kapitalanlage in kritischen Zeiten. 


Die Aussichten auf eine ruhige Entwicklung des 
Kapitalmarktes haben sich in den letzten Wochen 
kaum gebessert. Die rasche Entscheidung 1m 
Balkankrieg hat zwar an den Börsen weitgehende 
Hoffnungen auf einen baldigen Friedensschluss empor- 
blühen lassen. Doch ist die Situation zwischen den 
europäischen Mächten noch lange nicht geklärt, und 
die Zeiten sind für eine Anlage grösserer und auch 
kleiner Kapitalien noch ebenso kritisch wie vor 
vier Wochen. Daher müssen auch gegenwärtig nur 
noch solche Papiere zum Ankauf au- gesucht werden, 
die so gut fundiert sind, dass sie voraussichtlich 
ohne Schaden eine politische Verwicklung von 
grösserem Umfange ertragen können. In dem vorigen 
Artikel ist besonders auf die mündelsicheren 
Papiere aufmerksam gemacht worden, die natur- 
gemäss bei weitem die beste Gewähr dafür bieten, dass 
die Besitzer auch in den schlimmsten Zeiten keine 
Einbusse an Kapital und Zinsen erleiden. Vielleicht 
sind verschiedene Kategorien der mündelsicheren 
deutschen Werte nicht jederzeit ohne Verlust leicht 
verkäuflich Dafür aber haben sie vor den anderen 
Papieren den Vorzug, dass sie ohne besondere 


II. 


Schwierigkeiten beliehen werden können, vor allem 
bei der Reichsbank, so dass der Besitzer auch 
in vorübergehend schlechten Zeiten mit niedrigem 
Kurs sich seiner Effekten nicht zu entäussern braucht. 
Das ist ein weiterer, sehr hoch zu schätzender Vor- 
zug einer mündelsicheren Kapitalsanlage. Einen 
guten Schutz gegen überraschende Krisen von 
nationalem Umfang, wie Krieg und Ueberspekulation, 
gewährt aber auch ein internationaler Markt 
für ein Papier. Die Kurse solcher Effekten von 
Weltruf sind nicht allein von der Börse eines Landes 
abhängig; sie werden vielmehr vom Auslande ge- 
stützt, dessen Wirtschaftsleben von der Krisis kaum 
berührt wird. Gerade in den letzten Wochen hat 
sich wieder gezeigt, dass zwar die europäischen 
Börsen fast alle dem Sturme der Balkankrise und 
drohender europäischer Verwicklungen ausgesetzt 
waren, dass aber die Börsen der Vereinigten 
Staaten inmitten der ärgsten Paniken ihre Ruhe 
bewahrten und dass dort die Kurse sich nur wenig nach 
unten bewegten, obgleich der Sieg des demokratischen 
Präsidenten auch über dem Ozean eine politische 
Wetterwolke schuf, die sich bald entladen konnte. 


Eine wenig angenehme Eigenschaft der mündel- 
sicheren Effekten ist die niedrige Verzinsung. 


Sie geht nur selten über einen Zinssatz von 4% 


hinaus und auch dann nur wenig. Die hieraus sich 
ergebende niedrige Rente für ein Kapital macht es 
tatsächlich vielen unmöglich, solche mündelsicheren 
Papiere zu kaufen. Gerade in den Zeiten des teuren 
Lebensunterhaltessind die meisten kleinen Kapitalisten, 
die von den Zinsen eines Kapitals leben, gezwungen, 
auf eine höhere Rente zu sehen, als sie ihnen der 
4% ige Satz bringen kann. Es ist diesen Kreisen, 
die sich besonders aus älteren Leuten und aus 
Witwen zusammensetzen, geradezu unmöglich, bei 
einer 4% igen Verzinsung ibren Lebensunterhalt 
noch ausreichend zu bestreiten. Da ist es natur- 
gemäss besonders schwer, eine Kapitalsanlage zu 
empfehlen, die auch in schlechten Zeiten eine sichere 
Verzinsung abwirft, bei der nicht mit den Zinsen 
zugleich auch das Kapital wenigstens teilweise in 
Frage gestellt ist. Naturgemäss kommen hierbei 
die Dividendenpapiere sc gut wie nicht in Be- 
tracht, da bei ihnen der Effestenbesitzer noch nicht 
einmal den Anspruch auf ein festes jährliches Er- 
trägnis bat, vielmehr die Dividendenverteilung in 
das Belieben der Generalversammlung gestellt ist 
und von den Schwankungen der Konjunktur ab- 
hängig ist. Bei den festverzinslichen Papieren, 
den Anleihen der öffentlichen Körperschaften, der 
industriellen Werke, der Bahnen und Staaten be- 
steht doch wenigstens die gesetzliche Verpflichtung, 
zur bestimmten Zeit einen Erirag an den Gläubiger 
auszuzahlen. Nur ganz besondere Umstände können 
hier die Zinszahlung vereiteln. Ein Ausbleiben des 
festgesetzten Ertrages berechtigt aber hier die Gläu- 
biger, ibre Ansprüche mit Zwangsmassregeln durch- 
zusetzen. Immerhin gibt es eine ganze Reihe von 
festverzinslichen Werten, auf die keine Zinsen oder 
nur ein Teil gezahlt worden sind und bei denen 
auch zwangsweise Massnahmen nichts genutzt haben, 
da die Schuldner in Vermögensverfall geraten 
sind. Ferner werden auch gegenwärtig an den 
deutschen Börsen noch verschiedene festverzinsliche 
Papiere gehandelt, bei denen ein solcher Vermögens- 
verfall nicht ausser dem Bereiche der Möglichkeit 
liegt. Für eine Kapitalsanlage in kritischen Zeiten 
können aber solche Werte nicht in Frage kommen, 
wenn ihren Käufern auch oft recht hohe Zinsen 
versprochen werden. Doch bleibt nach ihrem Aus- 
schluss noch eine ansehnliche Reihe von Effekten, 
die sich zwar an Sicherheit nicht mit den mündel- 
sicheren Werten vergleichen lassen, bei denen aber 
menschlicher Voraussicht nach Schädigungen aus- 
geschlossen sind. Doch erfordern sie eine grössere 
Aufmerksamkeit, da politische oder gewerbliche 
Verwicklungen oft sehr überraschend auftauchen. 
Die Kap talsanlagen in voraussichtlich sicheren, höher- 
verzinslichen Werten sind d esmal besonders unter 
dem Gesichtspunkte des Balkankrieges und mög- 
licher europäischer Verwicklungen ausgewählt. 
Bevor jedoch die Kapitalsanlagen im einzelnen 
vorgeführt werden. soll noch di: augenblickliche 
Lage der Balkanrenten, sowie die Situation des 
Aktienmarktes kurz betrachtet werden. Fast sämt- 
liche Staaten des Balkans, sowohl die Türkei, als 
als auch die aus ihren Provinzen entstandenen 
Königreiche haben ihren Gläubigeın schon harte 
Enttäuschungen bereitet. Eine Ausnahme macht nur 
Rumänien. Denn das bulgarische Königreich ist 
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noch zu jung, und sein Finanzsystem ist noch nicht 
in schweren Prüfungen erprobt worden, als dass 
Bulgarien als guter Schuldner angesehen werden 
kann. In Griechenland ist der Staatsbankerott 
fast so alt wie das neuhellenische Reich selbst. 
Erst vor knapp zwanzig Jahren hat er eine neue 
Auflage erlebt. An den Folgen dieses Zusammen- 
bruchs der griechischen Finanzen haben die Besitzer 
griechischer Werte heute noch schwer zu tragen. Die 
Türkei batie sich in dem letzten Jahrzehnt all- 
mählich von der tiefeingerissenen finanziellen Miss- 
wirtschaft und den Folgen des Bankerotts in den 
siebziger Jahren erholen können und bekam in den 
letzten Jahren von Westeuropa wieder zu normalen 
Bedingungen Geld. Trotzdem bargen jedoch ihre 
Anleihen stets ein grosses Risiko. Noch viel mehr 
war dies bei Serbien der Fall, das in einem 
Staatsbankerott die Rechte der Gläubiger empfindlich 
verkürzt und sich auch später darüber hinweggesetzt 
hatte. An diesem Misstrauen gegen die Anleihen 
der Balkanpapiere hat nun der Krieg nicht viel 
ändern können. Die Kurse sind zwar teilweise 
erheblich gesunken, haben jedoch noch lange nicht 
den tiefen Stand wieder erreicht, den sie inne hatten, 
als die Staatsbankerotte dem kapitalanlagesuchenden 
Publikum noch in frischer Erinnerung waren. Trotz 
der schweren Wunden, die der Krieg den beteiligten 
Mächten geschlagen hat, lässt sich die Zukunft der 
Finanzen weder in der Türkei noch im Balkanbund 
voraussagen. Befürchtungen schlimmerer Art sind 
hier vorläufig ebensowenig am Platze wie aus- 
schweifendeHoffnungen. Als Kapitalsanlage kommen 
naturgemäss diese Balkanwerte alle nicht in Betracht. 
Wer von ihnen aber schon solche in seinem Geld- 
schrank hat, der braucht sie nicht um jeden Preis 
loszuschlagen, zumal wenn er dabei einen Verlust 
erleiden würde. 

Die Aussichten des Aktienmarktes sind 
gegenwärtig noch besonders unklar. Die kriege- 
rischen Ereignisse im Südosten von Europa haben 
verschiedene Aktiengesellschaften mehr oder weniger 
in Mitleidenschaft gezogen. Wichtiger aber ist 
noch, dass es keineswegs klar ist, ob die poli- 
tische Unsicherheit nicht das Ende der bisher 
glänzenden Konjunktur herbeiführen wird. Von 
vielen Seiten wird eine solche Folge befürchtet. 
Tatsächlich hat sich schon in fast allen Geschäfts- 
zweigen ein Nachlassen in der Kauflust gezeigt. 
Namentlich in der Eisenindustrie tritt dies hervor, 
die ja den Ton in der Konjurkturfrage anzugeben 
pflegt. Konnte zuerst nur eine Verminderung der 
Nachfrage bemerkt werden und ein Rückgang der 
Aufträge, so ist es jüngst auch schon zu Preis- 
nachlässen gekommen. Allen gegenteiligen Ver- 
sicherungen von I teressenten zum Trotz stockt 
tatsächlich das Geschäft am Eisenmarkte, und auch 
in der Kohlenindustrie macht sich augenblicklich 
die Verkehrsnot in Rheinland- Westfalen sehr 
unangenehm fühlbar. Die Verbraucher wollen vor 
den drohenden Preiserhöhungen noch so viel wie 
möglich beziehen von den bereits gegebenen Auf- 
trägen. Daher sind die Abrufe vielfach recht 
stürmisch. Zu neuen Orders kann sich aber die 
Kundschaft nur sehr schwer estschliessen. Bei einer 
längeren Dauer der Spannungen wird sehr leicht der 
Anschluss an die aufsteigende Welle der Konjunktur 
verpasst weiden können. Dann wird durch die Preis- 
erhöhungen nur der Abs jeg beschleunigt. Daher 


liegt die Zukunft des Aktienmarktes augenblicklich 
im Dunkeln, ganz abgesehen von dem etwaigen Eintritt 
kriegerischer Verwicklungen. Einer Vergrösserung 
der Engagements muss hier um so mehr widerraten 
werden, als schon vor zwei Monaten zur Lösung 
der Haussepositionen in Industriewerten aufgefordert 
wurde. Schon in den letzten Monaten hatten wir 
ausserdem unser Augenmerk auf solche Dividenden- 
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Auch diese Zusammenstellung von hochverzins- 
lichen Rentenwerten wirft im Durchschnitt nur eine 
Verzinsung von 4,6% ab, da es nicht angängig ist, 
allein nach der Verzinsung die Papiere auszuwäblen. 
Je höher die Rente eines Papieres ansteigt, desto 
mehr vergrössert sich naturgemäss auch das Risiko 
des Ankaufes. Daher muss Bedacht ger ommen 
werden auf eine richtige Verteilung der Kapitals- 
anlage. Fast alle Werle mit einer sehr hohen 
Rentabilität haben nur einen kleinen Markt und 
können gerade in kritischen Zeiten nur mit Schwierig- 
keiten verkauft werden. Doch ist immer darauf zu 
achten, dass wenigstens ein Teil des angelegten 
Kapitals zu jeder Zeıt bei Bedarf wieder ol ne Verlust 
in bares Geld umgewandelt werden kann. Deshalb 
sind als der vierte Teil der oben angeführten Kapitals- 
anlage Schatzscheine des Deutschen Reiches gewählt 
worden, die von allen inländischen Werten die 
meisten Aussichten haben, dass ihr Kurs sich auf 
seinem Stande auch in schlechten Zeiten hält. Aus 
den genannten Kapitalsanlagen können nun nach 
Belieben kleinere Beträge ausgesucht werden, um 
geringere Kapitalien anzulegen. Doch muss dabei 
immer darauf geachtet werden, dass mindestens der 
vierte Teil der Kapitalsanlage in den Reichsschatz 
scheinen erfolgt und daneben die anderen Weite 
in kleineren Posten gekauft werden. Ein Kapital 
von 200:0 % wäre dann also in der Weise zu 
plazieren, dass für 5000 % Schatzscheine gekauft 
werden und für je 1000 «Æ de anderen Renten. 
Dabei ergibt sich naturgemäss eine gıosse Viel- 
gestaltigkeit, die grössere Aufmerksamkeit erfordert. 
Auch muss der Kapitalist dann die Entwicklung 
verschiedener Staaten zugleich verſo gen, um keinen 
Schaden zu erleiden. Er kann sich auf seinen 
Papieren nicht ausruben. Aus diesem Giunde ist 
vielleicht auch von einer Beschränkung auf wenige 
Papiere nicht abzuraten. Auch sollten von keinem 
Papier allzu grosse Posten erworben werden, da 
sonst das Risiko nicht verteilt ist. 
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papiere gericktet, die auch über weniger gute 
Zeiten ohne grossen Schaden werden hinweg- 
kommen können. Das Schema der Kapitalsanlagen, 
die bei besserer Verzinsung auch gegenwärtig 
empfohlen werden können, ist etwas abgeändert 
worden. Es ist ein Beispiel gewählt worden, das 
sich ohne Schwierigkeit auf jede anzulegende 
Kapitalssumme übertragen lässt. 


werten zu 4,6%. 
Mai 1916 zu 100%, 


tschen Lloyd zu 99,20%, 
Co. zu 99,50% , 
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Was nun die einzelnen zur Kapitalsanlage 
empfohlenen Effekten angeht, so ist die Natur der 
Reichsschatzanweisungen den meisten An- 
legern bekannt. Sie werden von der Reichs- 
regierung auf eine Reihe von Jahren aus- 
gegeben und sind bisher alle mit 4% verzinslich 
gewesen Sie haben halbjährige Zinsscheine, die 
ebenso wie die der Reichsanleihen eingelöst werden. 
Die Schalzanweisungen werden zu einem bestimmten 
Zeitpunkt mit 100% vom Reiche eingelöst. Die 
augenblicklich umlaufenden Serien werden am 
1. August 1914, am 1. April 1915 und am 1. Mai 
1916 fällig. Da sich der Kurs augenblicklich 
ungefähr auf 100% stellt, so besitzt der Käufer 
ausser der sicheren Verzinsung die Gew .ssheit, dass 
er den angelegten Preis wieder erhält. 

Die 1909er Anleihe der Stadt Rio de Janeiro 
ist die einzige Anleihe dieser Gemeinde, die in 
Deutschland eingeführt ist, und zwar durch die 
Dresdner Bank. Die Emission betrug 2 Mill. £ 
oder 40,8 Mill. . Doch ist dies nicht die einzige 
Schuld der grössten Stadt Brasiliens. Diese hat 
namentlich in England noch eine vanze Reine 
weiterer Anleihen aufgenommen. Doch hat diese 
anderweitige Verschuldung keinen direkten Einfluss 
auf die in Berlin zugelassene Anleihe. Dieser ist 
vielmehr eine Spezialsicherheit in den Einkünften 
der Stadt aus den Gewerbesteuern eingeräumt und 
es darf während der Dauer der Anleibe keine 
andere Schuld mit gleichen oder besseren Rechten 
ausgegeben werden. Die Einnahmen aus der Ge- 
werbesteuer betrugen im Jahre 1908, wo die letzte 
Angabe vorliegt, 190000 und waren etwas 
höher als in den vorhergehenden Jahren. Der 
Zinsendienst erfordert dagegen 100000 £. Die 
Anleihe wird ziemlich stark getilgt, nämlich durch 
Auslosung mit 2°/, in 26 Jahren zum Parikurs. Ihr 
Erlös wurde zu Bauten und zur Tilgung schweben- 
der Schulden verwendet. Die Anleihe ist absolut 
steuerfrei und ausserdem vom brasilianischen Bundes- 


staate für Kapital und Zinsen bedingunglos gäran- 
tiert. Trotzdem kann das Papier nicht als erstklassig 
angesehen werden, besonders weil die Entwicklung 
Brasiliens zwar aufstrebend ist, aber auch Rück- 
schlägen durch politische und wirtschaftliche Krisen 
eher ausgesetzt ist als die meisten europäischen 
Länder. Eine Entwertung der Valuta oder zeitweise 
Zahlungnot würde auch den Anleihegläubigern recht 
fühlbar sein. Das grosse Risiko beim Ankauf dieses 
Papiers geht schon daraus hervor, dass die DOA 
Anleihe nur mit 923/, % vor drei Jahren zur Zeichnung 
aufgelegt wurde. 

Der gleiche Vorbehalt einer ruhigen wirtschatt- 
lichen und politischen Entwicklung ist auch bei den 
anderen südamerikanischen Werten zu machen. Am 
schnellstens hat sich von den Staaten Argentinien 
entwickelt, das aber auch schon Krisen hinter sich 
hat. Von diesen wurde zuerst die Provinz Buenos 
Aires betroffen, dann aber auch der Staat Argentinien. 
Die 5% argentinische Eisenbahnanleihe von 
1890 ist ebenfalls eine Zeitlang notleidend gewesen, 
wird aber seit 1901 richtig verzinst und ausgelost. 
Die Emission betrug 2.976 Mill. £ und der Erlös 
diente zum Bau verschiedener Staatsbahnlinien. 
Diese sind auch für die Sicherheit der Anleihe ver- 
pfändet worden. Doch geht der genannten Emission 
eine andere vom Jahre 1887 im Betrage von 
3.968 Mill. Lstr. voran. Diese Linien haben eine 
Gesamtlänge von 700 km. Der nicht bekannt- 
gegebene Ertrag scheint aber nach früheren Angaben 
kaum auszureichen, um die Zinsen der erststelligen 
Obligationen zu decken. Die Anleihe ist steuerfrei 
und wird auch in London notiert. Der Zinsendienst 
des Papiers beruht im wesentlichen auf der Ge- 
staltung der Staatsfinanzen und diese sind wieder 
abhängig von den Schwankungen der Währung. So- 
lange diese nicht vollkommen sichergestellt ist, birgt 
naturgemäss der Ankauf argentinischer Papiere ein 
gewisses Wagnis, das nur durch die gute wirtschaft- 
liche Entwicklung in dem letzten Jahrzehnt einiger- 
massen wettgemacht wird. Doch ist in Argentinien 
bisher immer der gute Wille vorhanden gewesen, 
die Zahlungverpflichtungen an das Ausland zu er- 
füllen, und die Gläubiger sind nur vorübergehend 
geschädigt worden. Bei der Emission war das 
Vertrauen in die argentinischen Finanzen noch sehr 
gering. Denn die An'eihe erzielte im Jahre 1903 
nur einen ersten Kurs von 91.80 %. Inzwischen 
ist die Anleihe denen anderer Staaten im Kurs 
gleichgestellt worden. Doch ist beim Ankauf immer 
noch mit einem Rückschlag zu rechnen. 

Auch die 5% Eisenbahn - Goldanleihe 
von Sao Paolo stammt aus Südamerika, das vor- 
aussichtlich von einer europäischen Verwicklung 
nicht betroffen wird. Der brasilianische Staat Sao 
Paolo ist wirtschaftlich durch die Kaffeevalorisation 
sehr vorwärts gekommen. Ausser den Staatsfinanzen 
hat auch der Verkehr davon Vorteile gehabt. Die 
Entwicklung der Eisenbahnen ist vorwärts gegangen, 
vor allem auch der Bahn Sorocabana-Ituada, die 
mit allen Nebenlinien für die Sicherheit der obigen 
Anleihe an erster Stelle verpfändet worden ist. 
Ausserdem haftet der Staat Sao Paolo für- die im 
Jahre 1904 ausgegebene Anleihe im Betrage von 
3.8 Mill Lstr. Die Anleihe ist durch Auslosung 
bis zum Jahre 1945 zu tilgen. So gut demnach 
dieses Papier fundiert zu sein scheint, so treffen 
doch auch hier die allgemeinen Vorbehalte einer 
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ruhigen politischen und wirtschaftlichen Entwicklung 
zu. Schwere Schäden im Kaffeegeschäft könnten 
vor allem auch den Anleihedienst in Mitleidenschaft 
ziehen. r 

Am ruhigsten ist verhältnismässig die jüngste 
politische Geschichte von Chile verlaufen, das 
besonders auch den deutschen Kapitalmarkt in An- 
spruch genommen hat. Die 4½ % Chilenen 
von 1906, die mit 94½ % aufgelegt werden, stellen 
sich jetzt vorteilhaft im Kurs. Die Emission betrug 
3,7 Mill. Lstrl, die schon in 27 Jahren getilgt 
werden sollen, allerdings nicht nur durch Auslosung, 
sondern auch durch Rückkauf unter Pari. Vor allem 
wurde aus dem Anleiheerlös die Bahn Arica-La Paz 
gebaut. Die Republik Chile ist bisher auch in 
schlechten Zeiten allen Verpflichtungen gegen die 
ausländischen Gläubiger nachgekommen. 

Die 5% Marokkanische Staatsanleihe 
erscheint in dieser Aufstellung, obwohl die Verhält- 
nisse dieses Landes sehr unklar liegen. Die Anleihe 
trägt jedoch einen internationalen Charakter und 
dürfte besonders von Frankreich nicht im Stich 
gelassen werden. Die Emission betrug 81,91 Mill. £ 
und geniesst als Spezialunterlage die marokkanischen 
Zölle nach Abzug einer geringen Quote, ferner die 
Regierungeinkünfte aus verschiedenen Steuern und 
Monopolen. Die Tilgung braucht erst im Jahre 1985 
beendet zu sein. Der Anleihedienst untersteht einer 
internationalen Kontrolle. Die Anleihe hat auch an 
den wichtigsten Auslandsplätzen einen Markt. 
Zeichnungpreis betrug 96¾ %. 

Die 4%. Ungarische Goldrente ist zwar 
von einem Staate ausgegeben, der augenblicklich 
sehr leicht in schwere Verwicklungen hineingezogen 
werden kann, die jedoch kaum seinen Lebensnery 
treffen können. Im schlimmsten Falle kann 
mit einer Behinderung der Zinszahlung gerechnet 
werden. Die allgemeinen Verhältnisse der ungarischen 
Renten sind hier schon öfter erläutert worden Es 
soll hier nur noch darauf hingewiesen werden, dass 
die Kronenrente zwar augenblicklich noch vorteil- 
hafter im Kurs steht und eine noch höhere Ver- 
zinsung abwirft, dass aber dafür die Goldrente von 
den etwaigen Schwankungen derungarischen Währung 
unabhängig ist. 

Die drei Sorten fremder Pfandbriefe verzinsen 
sich bedeutend höher als die inländischen Pfand- 
briefe, sind dafür aber nicht mündelsicher und können 
auch wegen des beschränkteren Marktes nicht leicht 
in kritischen Zeiten zu Geld gemacht werden Doch 
ist ihre Fundierung als gesichert anzusehen. Die 
4% Jütländischen Pfandbriefe sind vom Credit- 
verein Jütländischer Grundeigentümer ausgegeben, 
der drei Fünftel des Schätzungswertes beleiht, und 
zwar in der Regel nur an erster Stelle. Von den 
4% igen Pfandbriefen sind ungefähr 318 Mill. Kronen 
noch im Umlauf. Für die Sicherheit haften alle 
Mitglieder des Creditvereins solidarisch. 

Die 4½ % Polnischen Pfandbriefe werden 
von dem 1825 errichteten Landschaftlichen Credit- 
verein in Warschau ausgegeben. Die sämtlichen 
Mitglieder dieses Verbandes haften solidarisch für 
die Pfandbriefe, die nur bis zur Hälfte des Tax- 
wertes ausgegeben werden. Von den 4½ % Pfand- 
briefen sind über 150 Mill. Rubel ausgegeben, die 
auch in Warschau notiert werden. Zu beachten ist, 
dass die 4½ % igen Koupons einer 5% russischen 
Steuer unterworfen sind. 


Ihr.. 
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Mehr ‘noch als von den jütländlischen und 
polnischen Pfandbriefen gilt von denen der Stadt- 
hypothekenkassedesKönigreichs Schweden, 
dass sie nur einen kleinen Markt haben und nicht 
immer leicht verkauft werden können. Dagegen 
bieten sie bei guter Verzinsung eine recht hohe 
Sicherheit, zumal Schweden nur schwer in politische 
Verwicklungen hineingezogen werden kann. Die 
Stadthypothekenkasse hat alle Aktiven der früheren 
Allg. Hypothekenkasse der Städte Schwedens über- 
nommen. Die Geschäftsführung der neuen Kasse 
wird vom König überwacht. Für die Verbindlich- 
keiten der Hypothekenkasse bürgt ein Grundkapital 
von 30 Mill. Kr., die in 3½ % schwedischer 
Staatsrente angelegt sind. Emissionen von 4%igen 
Pfandbriefen fanden im Jabre 1901, 1903 
und 1906 statt, und zwar im Gesamtbetrag von 
38 Mill. Kr. Von der 1901er Emission sind 
noch 7.7 Mill. Kr. in Umlauf, von der 1906er erst 
5.1 Mill. Kr. Die letzte Serie ist zum Ankauf vor- 
zuziehen, da die Tilgung erst im Jahre 1962 be- 
endet sein braucht. Die erste Notiz des Papiers 
stellte sich auf 100.30 % . Die Tilgung erfolgt durch 
Verlosung. Die Beleihungtätigkeit übt die Kasse 
nicht selbst aus, sondern durch Distriktsvereine der 
Städte, Flecken usw., die wieder solidarisch mit 
ibren einzelnen Mitgliedern und im ganzen haftbar 
sind. Diese Vereine geben nun ihrerseits Hypo- 
theken an erster Stelle bis zur Hälfte des Brand- 
kassenwertes und der amtlichen Grundstückstaxe. 
Die Sicherheit der Papiere ist also recht gross. 

Die 4½ % mexikanische Irrigations- 
anleihe gehört auch in die Kategorie dieser Pfand- 
briefe, wenn auch die Organisation des Emissions- 
institutes anders ist. Die Darlehnskasse für Be- 
wässerungsanlagen und allgemeinelandwirtschaftliche 
Zwecke wurde in Mexiko im Jahre 1908 errichtet. 

Ihr Grundkapital beträgt 10 Mill. Pesos. Da- 
gegen hat sie den fünffachen Betrag an 4½ % 
Obligationen ausgegeben. Eine Erhöhung dieser 
Obligationen, die in Gold an Kapital und Zinsen zahl- 
bar sind, ist nur mit Einwilligung des mexikanischen 
Kongresses möglich. Die Regierung hat bei allen 
Beschlüssen der Kasse ein Vetorecht. Die Darlehns- 
kasse gibt Darlehen bis 60% des Wertes zu Be- 
wässerungzwecken und anderen Meliorationen. Doch 
nicht nur gegen hypothekarische Sicherheit, Sondern 
auch gegen Bürgschaft von konzessionierten Banken 
oder Finanzunternehmungen. Die Anleihe muss bis 
zum Jahre 1943 zu Pari ausgelost oder zu IO 
gekündigt werden. Da die Sicherheit der Anleihe 
bei den Darlehnsbedingungen schon unter deutschen 
Verhältnissen nicht zweifelsfrei wäre, so muss das 
Risiko beim Ankauf als recht gross gelten, obwohl 
das Papier einen internationalen Markt hat. 

Die 4½% Obligationen des Norddeutschen 
Lloyd gehören in normalen Zeiten zu den besten 
deutschen Anlagewerten. Doch auch bei einer 
Krisis ist kaum daran zu zweifeln, dass die Gesell- 
schaft ihren Verpflichtungen gegen die Gläubiger 
stets nachkommen kann. Bei einem Aktienkapital 
von 125 Mill. 4 hat die Gesellschaft im Jahre 1908 
eine Anleihe von 20 Mill. A zu 4½ % aufgenommen, 
denen gegenwärtig 45.6 Mill. # Obligationen im 
Range vorhergehen. Hypothekarische Sicherung 
besitzt keine der Anleihen. Doch haben die Aktiven 
der Gesellschaft einen Bilanzwertvon über 200 Mill. A, 
aus denen auch in schlechtesten Zeiten die Obliga- 
tionen gedeckt werden können. Die 41/, % Anleihe 
ist mit 98 % aufgelegt worden. 


Die 5%, Goldanleihe der Naphtagesellschaft 
Gebr. Nobel ist schon früher als Kapitalsanlage 
empfohlen worden. Die Emission erfolgte im Jahre 
1909 im Betrage von 32.4 Mill. M zu 100°/,. Zu 
diesem Kurs wird die Anleihe auch getilgt. Ihr 
sind die gesamten Vermögensteile der Naphtagesell- 
schaft verpfändet, die ein Kapital von 30 Mill, Rubel 
hat. Doch stehen die 5 %, Obligationen an zweiter 
Stelle hinter 21.6 Mill. 46 4½ % Anleihe. Doch 
muss diese bis zum Jahre 1916 getilgt werden, wo- 
durch die 5°/, Obligationen an erster Stelle rangieren 
werden. Der Grundbesitz und die Fabriken 
repräsentierte Ultimo 1911 allein einen Buchwert 
von 31 Mill. Rubeln. Die Erträgnisse bewegen sich 
in steigender Richtung. 

Die 5% Obligationen der Victoria Falls Co. 
können nicht in gleicher Weise als gesichert an- 
gesehen werden, wie das letzte Papier, da die Aus- 
sichten der Gesellschaft verschieden beurteilt werden. 
Die Victoria Falls Co. betreibt die Erzeugung von 
elektrischer Kraft und deren Ueberführung nach 
den Minen von Transvaal und bat damit bisher keine 
besonderen Erfolge erzielt. Allerdings besteht das 
Riesenunternehmen, das mit 3 Mill. £ Kapital 
arbeitet, erst seit dem Jahre 1906. Die drei ersten 
Anleihen von zusammen 61 Mill. # sind mit 5% 
verzinslich und mit 110% rückzahlbar. Sie genießen 
eine erste Hypothek auf das gesamte immobile 
Eigentum, die Berechtsame usw. 

Von den deutschen Obligationen sind die 5% 
Obligationen der Gewerkschaft Burbach als 
ziemlich gut fundiert und billig anzusehen. Es be- 
stehen zwei Serien, eine von 3 Mill. AM vom Jahre 
1900 und eine von 10 Mill % vom Jahre 1912. 
Die erste ist jedoch bereits zur Rückzahlung ge- 
kündigt. Die Tilgung erfolgt mit 103% in 30 Jahren. 
Als Sicherheit ist eine erste Hypothek auf den 
Grundbesitz und das Bergwerkseigentum eingetragen. 
Die Gewerkschaft Burbach ist eines der besten Kali- 
weıke und hat in den letzten beiden Jahren je 
1 Mill. AY als Ausbeute verteilt. 

Die Gewerkschaft Deutscher Kaiser ist 
dagegen der Grundstock des großen Thyssenschen 
Konzerns. Bilanzen veröffentlicht die Gewerkschaft 
nicht. Doch ist der Wert ihrer Anlagen daraus er- 
sichjlich, daß sie über 4 Mill. t Kohle fördert, 
1.2 Mill. t Koks herstellt, ferner 0.80 Mill. t Roh- 
stahl, O 58 Mill. t Walzprodukte. Das gesamte Berg- 
werkseigentum ist nun der 4% Anleihe von 
1904 verpfändet, allerdings hinter 5 Mill. # älteren 
Anleihen. Die 4% Emission von 1904 hatte einen 
Umfang von 15 Mill. M und wurde mit 100%/,% 
ausgegeben. 


Umschan. 


Ein Frankfurter Versicherung-Konzern. 


Man 
schreibt 
mir aus Frankfurt a. M.: „Es ist vielleicht von Interesse, 
darauf hinzuweisen, dass in Frankfurt a. M. sich im Laufe 
der letzten Jahre ein ausserordentlich starker und unter- 
nehmunglustiger Versicherungkonzern herangebildet hat, 
der die Bedeutung, die der Frankfurter Platz für das 
deutsche Versicherungwesen besitzt, in steigendem Masse 
erhöht. Es ist dies der sog. Dumcke-Konzern. Sein 
Mittelpunkt ist die Frankfurter Allgemeine Versicherung- 
Gesellschaft in Frankfurt a M., die durch eine Reihe 
von bedeutenden Transaktionen in allerjüngster Zeit, wie 


auch in den letzten Jahren ihren Interessenkreis ständig 
sowohl örtlich über Deutschland, wie sachlich über alle 
möglichen Versicherungzweige ausgedehnt hat. Bis vor 
ganz kurzer Zeit firmierte die Gesellschaft noch Frank- 
furter Transport-, Urfall- und Glasversicherungs-Aktien- 
gesellschaft. Die grosse Entwicklung der schon im 
Jahre 1870, damals mit nur 1,5 Millionen o% Aktien- 
kapital errichteten Gesellschaft, setzte im Jahre 1907 ein. 
Damals wurde die Interessengemeinschaft mit der Badischen 
Rück- und Mitversicherungs-Gesellschaft hergestellt, welch 
letztere ihren Sitz nach Frankfurt verlegte und die Firma 
Fıankona Mit- und Rückversicherungs-Aktiengesellschaft, 
unter Erhöhung ihres Kapitals von 4 Millionen V auf 
5 Millionen A annahm. Diese Frankona wurde dann 
in der Folge das Zentrum des Rückversicherungkonzerns, 
der sich heute um die Frankfurter Allgemeine Versiche- 
rungs-Aktiengesellschaft gruppiert. Zunächst ist zu be- 
merken, dass die Frankfurter Allgemeine selbst die 
Transport-, Unfall-, Krankheit-, Hafipflicht- und Glasver- 
sicherung, ferner die Versicherung gegen Einbruchdieb- 
stahl. die Versicherung von Pferden, Wagen und Geschirr 
gegen die Folgen von Krankheiten, Unfällen und Haft- 
pflichtfällen, die Versicherung gegen Wasserleitungschäden 
aller Art, die Kautions- und Garantieversicherung, die 
Betriebs- und Mietverlustrersicherung infolge von Sach- 
schäden usw. betreibt. Die Frankfurter Allgemeine hat 
dabei ihr Kapital allmählich auf nicht weniger als 16 Mill. Æ 
gebracht, also seit der Gründung mehr als verzehnfacht. 
Insbesondere wurden ausgegeben in 1907 4 Millionen A, 
1911 weitere 4 Millionen Aktien. Die Er- 
weiterungtransaktionen der Gruppe setzten sich fort 
zunächst in der Angliederung der Preussischen Rück- 
versicherungs-Akliengesellschat in Berlin und der 
Rückversicherungs - Aktien gesellschaft Europa in Berlin, 
die beide ihren Sitz nach Frankfurt verlegten und 
den Rückversichererkonzerın der heutigen Frankfurter 
Allgemeinen ergänzten. Nachdem der leitende Kopt 
des Konzerns, Gentraldirektor Dumcke, auf diese Weise 
die Frage der Rückversicherung für seine Gruppe gelöst 
hatte, schritt er im Jahre 1911 zum Projekt der Aufnahme 
der Lebensversicherung in seine Gruppe. Dieser Trans- 
aktion stand nun hindernd zunächst entgegen, dass das 
Kaiserliche Aufsichtamt für Privatversicherung generell es 
ablehnt, neue Konzessionen für die Aufnahme der Lebens- 
versicherung an eine Gesellschaft zu erteilen, die Sach- 
versicherung belreiht, und zwar unter dem Gesichtspunkte, 
dass der überwiegende Charakter der Lebensversicherung 
als Sparkasse es unzweckmässig und zı risikoreich er- 
scheinen lasse, diesen Geschäftszweig in einem einzigen 
Unternehmen mit denen der Sachversicherung der ver- 
schiedenen Art zu vereinigen. Infolgedessen sah sich 
Geneialdirektor Dumcke etwas verschlungenen Um- 
wegen genötigt, um sein Projekt durchzuführen; er er- 
richtete eine „Neue Frankfurter Leber sversicherungs- 
Aktiengesellschaft“ und liess von dieser die seit vielen 
Jahren bestehende Frankſurter Lebensversicherungs- Gesell- 
schaft im Wege der Fusion aufnehmen. Nachdem dies 
geschehen war, wandelte die „Neue Frankfurter Lebens- 
versicherungs-Aktiengesellschafi* ihre Fuma in „Frank- 
furter Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft“ um, und 
ihre sämtlichen Aktien wanderten auf dem Wege des Um- 
tausches, für dessen Ausübung eine besondere Prämie ge- 
währt war, in das Portefeuille der Frankfurter Allgemeinen 


in 


zu 
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Versicherungs-Akiiengesellschaft. Dumcke hatte damit er- 
reicht, dass er auf dem Stamm des Besitzes der alten 
Frankfurter Lebensversicherungs-Gesellschaft mit seinem 
sehr ausgedehnien Agentenstab ein neues Lebensversiche-, 
zunggeschäft von wahrscheinlich beträchtlichem Umfange 
aufbauen kann. Damit aber waren die Erweiterungpläne 
des Dumcke-Konzerns noch nicht erledigt. In aller Stille 
wurde Ende 1911 mit 1 Million % Aktienkapital, das 
sich vollkommen im Besitze des Konzerns der Frankfurter 
Allgemeinen Versicherungs-Aktiengesellschaft befand, in 
Berlin die Patria, Kranken- und Sterbegeld-Versicherungs- 
Aktiengesellschaft, ins Leben gerufen, deren Zweck, wie 
sich jetzt, zur Zeit des Inkrafitretens der neuen Reichs- 
versicherung- Gesetzgebung, herausstellt, die Sammlung der 
bis jetzt in zahllosen kleinen Kassen zerstreuten Kranken- 
und Sterbegeldversicherungen ist. Das neue Gesetz er- 
schwert diesen Tausenden von Kassen das Leben ausserordent- 
lich, indem es sie unter Reichsaufsicht nimmt und sie auf ihre 
Leistunglähigkeit sehr genau prüft. Sehr vielen dieser 
Kassen wird die Aufsichtbehörde nur die Eventualität der 
Liquidation oder der Fusion lassen. Und für die Fusion 
bietet nun Dumcke den leistungfähigen unter den Klein- 
kassen eine bereits bestehende Organisation in seiner 
Patria. Ohne Zweifel ein gesunder Gedanke, der davon 
zeugt, dass die Aktionslust im Dumcke-Konzern von ver- 
nünfiigen Prinzipien und von einer recht klugen, ſrüh- 
zeitigen Erkenntnis der praktischen Möglichkeiten ausgeht. 
Wenn man den gesamten Geschäftskreis des Dumcke- 
Konzerns überblickt, so fehlt in diesem eigentlich nur die 
Feuerversicherung. Es wird im weiteren Verlauf der 
Dinge interessant sein, zu sehen, ob der Konzern nicht 
auch auf dieses Gebiet übergreift und damit das Beispiel 
einer Gruppe gibt, die unter einheitlicher Leitung sich im 
gesamten deutschen Versicherungwesen betätigt. Die 
finanziellen Erfolge der Gruppe waren bisher ausserordent- 
lich günstig. An Dividenden wurden in den letzten zwei 
Jahren je 50°%, der Kapitalseinzahlung, in den vier voran- 
gegangenen Jahren 40, 40, 40 und 46% verteilt. Die 
Reserven waren schon 1911, also vor der letzten Kapitals- 
erhöhung, sehr hoch, sie umfassten bei 12 Millionen c# 
nominellem und 3 Millionen eingezahltem Kapital- 
ohne die versicherungtechnischen Rücklagen, 8½ Millionen 
Mark. Inzwischen wurden aber weitere 4 Millionen c# 
Aktien ausgegeben, bei welcher Emission für die Rück- 
lagen ein Agio von nicht weniger als 6,20 Millionen c# 
verfügbar wurde. Das heisst, die Reserven stehen heute 
nur unwesentlich unter dem nominellen Kapital der Ge- 
sellschaft und betragen das Drei- bis Vierfache des ein- 
gezahlten Kapitals, wobei, wie erwähnt, die versicherung- 
technischen Rücklagen völlig ausser acht gelassen sind. 
Ohne Zweifel ist das eine Position, die von der Geschäfts- 
tüchtigkeitderLeitung der Frankfurter Allgemeinen Versiche- 
zungs-Aktiengesellschaft Zeugnis ablegt. Es fragt sich natür- 
ichin diesem, wie in so vielen anderen Fällen, ob das jetzt 
ausserordentlich ausgebreitete Unternehmen nicht allzusehr 
auf den zwei Augen des leitenden Generaldirektors ruht. 
Sehr viel hängt für die Zukunft derartiger Riesenkonzerne 
davon ab, dass für eine geeignete Nachfolge frühzeitig 
Sorge getragen ist, und dass es dem Unternehmen auch 
in späterer Zeit richt an Persönlichkeiten fehlen wird, die 
den weitgedebnten Umfang eines derartigen Riesenbetriebes 
zu überblicken und zu beherrschen in der Lage sind. 
Die Lösuag dieser Frage wird nicht eben leicht sein. 


Die ordnungwidrigen Einladungen 
Bunte Schüssel. u den Generalversammlungen von 
Aksiengesellschaften, über die ich im Plutus schon viel- 
fach berichtet habe, sind durchaus richt etwa, wie es den 
Anschein haben könnte, vereinzelte Erscheinungen. Wenn 
man die amtlichen Publikationen der Aktiengesellschaften 
im Deutschen Reichsanzeiger aufmerksam durchliest, so 
stösst man da fortgesetzt auf die wunderlichsten Dinge. 
Heute nur zwei Beispiele: Der Aktienbrauverein zuPlaueni.V. 
lädı seine Aktionäre auf den 9, Dezember 1912, pach- 
mittags 5 Uhr, zur 57. ordentlichen Generalve: sammlung, 
Gleich zu Beginn der Einladung heisst es: „Es werden 
demzufolge die geehrten Aktionäre des Vereins hiermit 
eingeladen, sich hierzu am gedachten Tage, nachmittags 
von 4 bis 5 Uhr, im grossen Saale des Zentralhauses 
hier einzofinden.* Und dann heisst es weiter drohend: 
„Die Eröffnung des Versammlungloka's erfolgt um 4 Uhr. 
Die Anmeldung wird um 5 Uhr geschlossen.“ Viel drastischer 
geht der Vorstand der Aktienlagerbierbrauerei zu Schloss- 
Chemnitz vor. Deren Generalversammlungeinladung schliesst 
mit den Worten: „Das Versammlunglokal wird um 1/,4 Uhr 
geöffnet urd um 4 Uhr geschlossen. Nach 4 Uhr ist der 
Zuizitt nicht mehr gestattet.“ Man kann aus beiden Ein- 
ladungen ersehen, wie man es nicht machen darf. — Der 
Geschäftsbericht und die Bilanz über das Geschäftsjahr 
1911/12 der Friedrich Krupp Aktien-Gesellschaft ist nicht 
sehr redselig, und wer die gigantische Grösse dieses 
Werkes nicht kennt, würde sie aus dem Geschäfisbericht 
nicht entnehmen können. Dahingegen befindet sich in der 
Bilanz eine Zabl, die überaus interessant ist. Auf der 
Passivseite der Bilanz per 30. Juni 1912 befindet sich 
nämlich ein Posten: „Anzahluugen 155 977 285,38 S. 
Ob es wohl andere Geschäfte wagen dürften, von ihren 
Auftraggebern 156 Mill. c# Anzahlungen zu ve langen? 
Aber Krupp bat eben vornehme Kundschaft und feine 
Fabrikationsarlikel. Staaten nehmen es anscheinend nicht 
übel, wenn man von ihnen Vorausbezahlung verlangt. 


Gedanken über den Geldmarkt. 


Ein leichtes Nachlassen der Anspannung in London 
und Paris und Verschärfung der Knappheit in Berlin, das 
sind die gegensätzlichen Resultate der ve: flossenen Woche. 
Die seit etwa 14 Tagen bervortretende steife Tendenz des 
deutschen Marktes ist an sich aus den allgemeinen Auf- 
gaben der jetztigen Jahreszeit durchaus erklärlich, ıhıe 
Wirkungen müssen aber natürlich intensiver sein, da die 
politischen Verhältnisse es für alle als Geldgeber in-Betracht 
kommenden Stellen angezeigt erscheinen lassen, die Kassen- 
bestände höher zu halten bezw, bei den Ausleihung n so 
zu disponieren, dass der grössere Teil der Mittel jeder 
Zeit wieder zur Verfügung stehen kann. In solchem Zu- 
sammenharge äussern sich die Einflüsse der Welter eignisse 
in dem inneren Getriebe des deutschen Geldmarkis, 
wohlgemerkt nur darin, denn von einer Beunrubigung des 
deutschen Sparers ist bisher noch in keinem Stadium der 
Geschehnisse etwas zu spüren gewesen. Von aussen 
her zeigt sich die Wirkung der Politik natürlich schon 
viel läogere Zeit, in der Zurückziehung hier beschäftigter 
Gelder West-Europas, in der Konzentration der amerika- 
nischen Exporttratten auf Deutschland usw., Tatsachen, diean 
dieser Stelle schon des öfteren besprochen worden sind. 
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Diese Einflüsse haben wochenlang gegolten und 
zweifellos, trotzdem sie erst jetzt die Zioskurve ent- 
scheidend tangieren, die Mittel des Marktes schon gera ame 
Zeit erheblich in Anspruch genommen. Nachdem das 
neuerliche Anziehen der Geldsätze hier die Relation der 
Notierungen zu den westlichen Plätzen wieder in das 
normale Mass gebracht hat, darf man annehmen, dass 
eine weitere Schwächung des Marktes vom Auslande her 
zunächst nicht zu erwarten ist, eine Hoffnung, für deren 
Berechtigung auch die Tatsache spricht, dass der unmittel- 
bar nach der hiesigen Diskonterhöhung eingetretene Rück- 
gang der Devisenkurse noch Fortsetzung gefunden hat. 
Die Ansprüche für den Rest des Jahres sind hier noch 
recht bedeutend, aber ihnen gegenüber würde die innere 
Kraft des Marktes, soweit die Verhältnisse einem unbe- 
fangenen Beobachter einen Einblick gestatten, schon aus- 
reichen. Leider kann aber die ruhige Abwägung sach- 
licher Fakloren keineswegs genügen, wenn man heute eine 
Beurteilung der zukünftigen Gestaltung des Marktes unter- 
nehmen will. Noch immer regiert die Politik die Stunde 
und die Sorgen sind keineswegs geringer geworden, die 
sich an ihre Henschaft knüpfen. Sollte sich aber selbst 
hier die Situation schneller authellen, so wäre doch keines- 
wegs auf einen rapiden Umschwung der monetären Ver- 
hältnisse zu rechnen, da erfahrunggemäss die, Geldmärkte 
nie so rasch wie etwa die Effektenbörseun von einer 
Stimmung in die andere fallen. Ausserdem bietet aber 
der kommende Jahresschluss allen bedeuteuden Wirtschaft- 
zentren so grosse Aufgaben auf monetärem Gebiete, dass 
auf eine wirkliche Entspannung des internationalen Marktes, 
im laufenden Jahre kaum mehr zu rechnen sein wird. 

In Berlin hat sich der Satz für tägliches Geld auf 
ca. 4½ % gehalten; die Ultimo-Regulierung hat auf der 
Basis von 6% eingesetzt, die, an sich be Tachtet, für den 
Monat November überaus hoch erscheinen muss, und be- 
sonders auffällt, wenn man berücksichtigt, dass im vorigen 
Ultimo, der doch auch schon im Zeichen der Balkanwirren 
stand, etwa 4% bis 5% gefordert wwden. Hier tritt 
eben der schon oben gekennzeichnete Szenenwechsel 
am berliner Markte besonders krass in Erscheinung. Die 
zu versorgenden Engagements der Börse mögen im 
Laufe des Monats eine gewisse Steigerung erfahren haben, 
es ist aber kaum anzunehmen, dass die Positionen schon 
wieder besonders gross geworden sind. Auf ein Zuströmen 
ausländischer Gelder ist bei der gegenwärtigen Weltlage 
kaum zu rechnen, dagegen darf man erwarten, dass die 
mässigen noch hier befindlichen Beträge keine grössere 
Verringerung erfahren werden. Der Privatdiskont hat sich 
der Bankrate weiter genähert, der Markt funktioniert aber 
noch durchaus normal; speziell für langes Material ist stets 
rege Nachfrage vorhanden, währen die reichlich ange- 
botenen kurzen Wechsel nur widerwillig Nehmer finden. 
Neuerdings hat das Ueberwiegen der letzteren Sichten 
nach längerer Pause wieder zur Feststellung einer Doppel- 
notiz geführt. 

Bei der Reichsbank zeigt sich weiler steigende Inan- 
spruchnahme, die in höherer Belastung der Anlagekonten 
als im Vorjahre sowie in stärkerem Bedarf des Verkehrs 
an Umlaufmitteln zum Ausdruck kommt. Die Frage einer 
weiteren Diskonterhöhung, die verschiedentlich schon in 
der Diskussion der Börse ventiliert wurde, erscheint aber 
noch keineswegs aktuell. Diesbezügliche Befürchtungen 
waren speziell durch das Vorgehen der Sächsischen Bank 
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Man notiere auf seinem Kalender vor:!) 


Düsseldorfer Börse. — Ironmonger- 
Bericht. — Prämienerklärung Paris, 
Zahltag Brüssel. — G.- V.: Deutsche 
Gasglühlicht-Akt.-Ges. Auer, Guatemala 
Plantagen-Ges, Osuna Rochela Plan- 
tagen-Ges., Hofbräuhaus Hanau. — 
Schluss des Bezugsrechts Stassfurter 
Chemische Fabrik Vorster & Grüneberg. 


Bankausweis New York. — Lieferung- 
tag Berlin, Hamburg, Ultimoliquidation 
Paris. — @.-V.: Bismarckhütie, Gute- 

|  hoffnungshütte, RombacherHüttenwerke, 

Consolidation, WiltenerStahlröhren, Car- 

tonnagen Maschiven-Industrie u. Façon- 

|  schmiede, Maschinenbau - Akt. - Ges. 

Markt-Redwitz, Schlesische Leinen- 

industrie vorm. Kramsta, Dellarocca 

3 Chemische Fabriken, Leipziger Sprit- 
ee dee eS Eh 
i4 lo | gische Nadel- u. Stahlwarenfabrik Wolff 

Knippenberg, Ver. Stralsunder Spiel- 

kartenfabrik, Boardinghouse, Gewerk- 

schaft Alexandershall z. Berka. — Schluss 
| der Umtauschfrist Aktien-Gewerkschaft 
Grossherzog von Sachsen, Einreichung- 
frist Aktien Danziger Oelmüble, Schluss 
| des Bezugsrechts Aktien Westfälische 
-Metall-Industrie Lippstadt. 


Essener Börse. — Reichsbankausweis. — 
| November- Ausweise Grosse Berliner 
Strassenbahn, Allgemeine Berliner Om- 
nibus-Ges., Elektrische Hoch- u. Unter- 


Freitag, 
29. November || 


0 


Sonnabend, 


5 | grundbahn, Hamburger Sirasseneisen- 
460% bahn, Hamburg- Altonaer Centralbahn. 

—— 2 — G.- V.: Arnsdorfer Papierfabrik Heinr. 
Richter, Martini & Hünecke Maschinen- 

bau Akt.-Ges. — Schluss Einreichung- 

frist Aktien Berliner Terıain- u.Bau-Ges. 

Düsseldorfer Börse. — Duurings Kaffee- 

statistik. — November- Ausweis Luxem- 

burgische Prinz Heinrichbahn. — G.-Y.: 

Dienstag, Allgemeine Elektrizitäts- Ges., Eisen- 
3. Dezember | bahn-Bank, Leipziger Wollkämmerei, 
AS Rheinische Bahngesellschaft Düsseldorf, 


Frankfurter Bierbrauerei vorm. Hen- 
nipger Söhne, Brauerei Ernst Engel- 
hardt Pankow. 


it | Zahltag Paris. — G.- F., Elektrische Licht 
e und Kraftanlagen Akl.-Ges, Akt.-Ges 


4, D > na 
ezember für Elektrizitäisanlagen, Neuwalzwerk 


4% 0 
la "lo Boesperde. 
Essener Börse. — Ixonage- Bericht. — 
Bankausweise London, Paris. — Zahltag 
Wien. — November- Ausweise Fran- 
Donnersta 
5. TAn zosen, Lombarden. — G.-V.: Westfälische 
4% 0% Eisen- u. Drahiwerke Hof bierbrauerei 
zent Hanau, Fritz Schulz jr. Akt.-Ges. — 
Schluss des Bezugsıechis Aktien Brasi- 
l lianische Bank f. Deutschland. 
Freitag, | Düsseldorfer Börse.— Ironmonger-Bericht. 
6. Dezember @.-V.: Maschirenfabrik Augsburg- 
43/4 0% i Nürnberg. Riebeck Kierhraner: i. 


1) Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer tiber alle für ihn 
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. über 
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage. 
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner Anden die Interessenten 
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen in 
den Zeitungen achten müssen. In Kursiv-Schrift sind diejenigen 
Ereignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen 
lassen. Unter dem Datum steht immer der Privatdiskont im 
Berlin vom selben Tag des Vorjahres. 
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Bankausweis New York. — Lübeck- 
Büchener Eisenbahn. — @.-V.: Ber- 
liner Maschinenbau-Ges. Schwartzkopff, 
Ver.Flanschen-u.StanzwerkeRegis, Lech 
Elektrizitätswerke, Hauts - Fourneaux 
et Acieries Rumelanges St. Ingbert, 
ZuckerraffinerieTangermünde Fr.Meyers 
Soe., Königsberger Handels- Compagnie, 
Brauerei Gottlieb Büchner, Spandauer- 
berg Brauerei, Berliner Unionsbrauerei, 
Bergschlossbrauerei Berlin, Vereins- 
brauerei Artern. 


Ausserdem zu achten auf: 

Dividendenschäizungen für 1912. 
Zulassunganträge (in Mill. M.): 
Berlin: 0,650 neue Aktien Warsteiner 
| Gruben, 0,250 Aktien Meggener Walz- 
werk, 4 Rbl. Warschauer Diskontobank. 
3 neue Aktien Preussische Plandbrief- 
bank, 60 4% neue Pidbr. Berliner 
Pfandbriefamt, 2 neue Aktien Sächsische 
Bodencreditanstalt Dresden, 6 neue 
Aktien Bochumer Verein f. Bergbau u. 
Gussstahlfabrikation. Hamburg: I.neue 
| Aktien Reiheistieg-Schiffs werft. Bre- 
| men: 2,2 neue Aktien Bremer Strassen- 
bahn. 


Sonnabend, 
7. Dezember 


4 % 


entstanden. Die Gründe für die Massnahmen dieses lo- 
stituts sind in der Tagespresse häufig erörtert worden; 
sie hängen mit den Schwierigkeiten des Zahlupgeingangs 
in der sächsischen Geschäftswelt die an 
Lieferungen in den Balkanstaaten stärker interessiert zu 
sein scheint, als die übrigen Industriezentren des Reiches. 
Unseres Erachtens hätte es die Sächsische Bank in so 
kritischen und erregten Zeiten vermeiden sollen, selbst- 
ständig vorzugehen, und lieber unter Verzicht auf Gewinn 
durch Rediskontierung bei der Reichsbank das ihr über 
ihre Kräfte zuströmende Wechselmaterial unterbringen 
sollen, denn bei der Natur der gegenwärtigen Anspıüche 
ist auf eine Eindämmung derselben durch Erhöhung der 
Rate auf 6½ % nicht zu rechnen, wohl aber ist zu der 
bestehenden noch weitere Beunruhigung geschaffen worden, 
die heute ängstlicher als je vermieden werden müsste. 

In London lagen die Verhältnisse in der verflossenen 
Woche, wie schon oben erwähnt, etwas besser. Das An- 
gebot an täglichem Gelde wurde zeichlicher und der Begehr 
für Diskonten nahm etwas zu, wenn auch regere Nachfrage 
nur für kurzfristige Wechsel bestand. Der Satz für Drei- 
monatspapier sank vorübergehend bis auf 4% 0%, schwankte 
aber je nach dem Stande des politischen Barometers stark 
hin und her. Im allgemeinen macht der Diskontmarkt 
trotz der eingetretenen Besserung noch eipen recht ner- 
vösen Eindruck, und die Möglichkeit eines erneuten 
ungünstigen Umschwungs liegt noch recht nahe. Zu der 
freundlichen Beurteilung hat in der verflossenen Woche 
die Stärkung des Metallbestandes der Bank wesentlich 
beigetragen, die durch Zuflüsse vom Ausland und aus der 
Provinz zustande kam. Inzwischen ist aber die von uns 
kürzlich besprochene Gefahr von Goldabflüssen, nach New 
York akut geworden, da der Cable-Transfert Cours für 
Dollars weiter zurückgegangen ist. Bis jetzt sind es nur 
mässige Beträge, die von newyorker Arbitragehäusern 
engagiert worden sind; die Möglichkeit einer empfindlichen 
Konkurrenz am Barrenmarkte ist aber nicht von der Hand 
zu weisen, und hiermit ist für Lombard Street neben den 
politischen Beunruhigungen ein neues Moment der Sorge 
gegeben, Justus. 


zusammen, 
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Plutus-Archiv. 
Meue Literatur der Oolſiswirtſchaft und des Rechte. 


(Der Herausgeber des Plutus behält sich vor, die hier aufgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders zu 
besprechen. Vorläufig werden sie an dieser Stelle mit ausführlicher Inhaltsangabe registriert.) 


Alle in dieser Rubrik erwähnten Bücher sind von jeder Buchhandlung des In- und Auslandes, ausserdem aber auch gegen Vorein- 
sendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beziehen.) 


Die Börse, ihre Entstehung und Entwicklung, 
ihre Einrichtung und ihre Geschäfte, Die 
Welthandelsgüter, Getreide, Kaffee, Zucker. 
Lehi- und Handbuch für Kaufleute, Bankbeamte, Kapi- 
talisten und Studierende der Handelswissenschaften. 
Von Max Fürst. Preis gebd. 5,50 %. Leipzig 1913, 
Verlag der modernen kaufmännischen Bibliothek G. m. b. H. 

Die Börse und die Börsenspekulation. — Entstehung 
und Entwicklung der Mäıkte, der Messen und der Börsen. 

— Begriff und wirtschaftliche Bedeutung der Börsen. — 

Die Spekulation in Weripapieren. — Allgemeines über die 

deutschen Börsen. —* Die Arten der Wertpapiere. — 

Stempelsteuern. — Berechnung der Wertpapiere. — Die 

Raterteilung des Bankiers. — Der Börsenauftrag. — Be- 

rechnung des Weites von Bezugsrechten. — Zeitgeschäfte. 

— Die Prämiengeschäfte. — Kursabschläge und Kurs- 

zuschläge bei Zeitgescbäſten infolge Abtrennung des 

fälligen Dividendenscheines. — Kursabschläge bei Zeit- 


geschäften infolge Ueberlassung eines Bezugsrechts an 
den Verkäufer. — Prolongation von Zeitgeschäftlen. — 
Abrechnung der Zeitgeschäfte. — Berechnung der Reports 
und der Deports aus den Zinssätzen und umgekehrt. — 
Liquidationsvereine und Liquidationskurse. — Arbitrage- 
geschäfte. — Der Kurszettel. — Die Hauptbörsen Deutsch- 
lands. — Die bedeutendsten Börsen des Auslandes. 
Produkten- und Warenbörsen. — Die wichtigsten Masse 
und Gewichte im Welthandel und im inneren Verkehr der 
Staaten. — Die metrische Mass- und Gewichtsordnung. 
— Die englische Mass- und Gewichtsordnung. — Die 
russische Mass- und Gewichtsordnung. — Verschiedene 
technische Ausdrücke im Welthandel. — Die Getreide- 
börsen. — Die Berliner Produktenbörsen. — Der Ham- 
burger Getreidemarkt. — Die Mannheimer Produkten- 
börse. — Andere deutsche Getreidemärkte. — Ausländische 
Getreidemärkte. — Die Warenbörsen. 


Generalversammlungen. 
(Die erste Zahl hinter dem Namen der (Gesellschaft gibt den Tag der Generalversammlung an, die zweite den Schluss- 


termin für die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsanzeiger. 


Der Ort ist der 


Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthält die Generalversammlungen sämtlicher deutscher Akttengesellschaflen J 


Actien-Bierbrauerei Allstedt, 11. 12., —, 11.11. 
e Actienbrauerei Dormagen vorm. Becker & Co., 
Cöln, 13. 12., 9. 12., 21. 11. e Actien-Bierbrauerei 
Essen Ruhr), 11. 12, —, 16. 11. e Actienbier- 
brauerei= Lubeek, Meubeck 2 127 e 8 
e Actien-Bierbrauerei Neustadt (Orla), 13. 12., —, 
22. 11. „ Aktien-Bierbrauerei zum Plauenschen 
Lagerkeller, Dresden-Plauen, 12. 12, 9. 12., 11.11. 
e Actienbrauerei Homburg v. d. Höhe vorm. 
A. Messerschmitt, Homburg v. d. Höhe, 14. 12., 
10. 12., 21. 11. e Actien- Brauerei Neustadt-Magde- 
Burg, ı Magdeburg N 12% 12 7. 12 15 11 10 
Actienbrauerei Rettenmeyer, Stuttgart, 11. 12., 8.12., 
13. 11. » Actienbrauerei „Traube und Löwe‘, 
Kaufbeuren, , 12, 6. 127 19 i „ = Actien- 
brauerei Wulle, Stuttgart, 14. 12., 10. 12., 16. 11. 
e Actienbrauerei zum Eberl-Faber, München, 
e e Ze etienbraneregerrum! 
Hasen vorm. J. M. Rösch, Augsburg, 12. 12, 
9. 12., 6. 11. e Actien-Brauverein Plauen i. Vogtl., 
Al e TAG Brauerei Zindoniy 


Nürnberg, 14. 12. 11. 12, 24. 10. „ A.-G. Carl 
zur Eintracht, Mannheim, 13. 12, —, 21. 11. e 
A.-G. Champagnerflaschenfabrik vorm. Georg 


Boehringer & Cie., Achern, 10. 12., 6. 12., 16.11. 


e A.-G. Gaswerk Backnang, Stuttgart, 11. 12., 
8. 12, 1. 11. „ A.-G. Vereinigte chemische Fa- 
‚briken S. F. Morosow, Krell, Ottmann), Berlin, 


9. 12., 5. 12., 31. 10. e A.-G. der Schiltigheimer 
Eisenbahn, Schiltigheim, 12. 12., 4. 12., 14. 11. 
e A-G. für Grunderwerb i. Liqu., Magdeburg, 
D . Asloster- 


Beere, e ness 112292529 ED 
e Anklamer Bergschlossbrauerei, A.-G., Anklam, 
i 

Balhorns Bierbrauerei, A.-G., Braunschweig, 
D r andy 
Shaft und erde Eoln- II. 12, 18 1. 
e Baumwollspinnerei Lengenfeld i. V., A.-G., 
Nengenfeld i , 10, 125 - aan 


wollspinnerei Speyer, Speyer, 14. 12, 11. 12. 
22. 11. e Bergbrauerei, A.-G., Stendal, Stendal, 
9. 12. — 19. 11. „ Berliner Electromobil- 


Droschken-A-G, 1. »kiqu., Berlin, II. 12., 9. 123 


16. 11. „ Berliner Kindl- Brauerei, A.-G.. Berlin, 
n re s A Lee) Dierbrauexei, Bichberg, 
A.-G., Sonneberg, 9. 12., —, 6. 11. e Bierbrauerei- 
Gesellschaft am Huttenkreuz, A.-G., Ettlingen, 
12 12 9. 12, . le), - Bleiindustniezäkt.-Ges, 
vorn. Jung & Lindig, Freiberg i. Sa., 9. 12, 


6. 12, 11. 11. e Böhmisches Brauhaus, K.-G., 
Ber ee ee ee e AT Biure! A-G 
Diedenhofen-Niederjeutz, Niederjeutz, 6. 12., 3.12., 
16. 11. % Brauereibank, A.-G., Charlottenburg, 


9. 12., 6. 12., 19. 11. e Brauerei Englisch Brunnen, 
Elbing, 12. 12, 11. 12, 11. 11. ® Brauereigesell- 
schaft Eichbaum (vorm. Hofmann), Mannheim, 
7. 12., 5. 12., 16. 11. e Brauerei Iserlohn, A.-G., 
Iserlohn, 6. 12, —, 16. 11. e Brauerei Kunter- 
stein, A.-G., Graudenz, 14. 12, 10. 12, 19. 11. 
e Brauerei Gebrüder Lutz, A.-G., Saarburg (Lothr.), 
ER HIT e Brauer Liefferberg; 
vorm. Schneider & Hillig, A.-G., Berlin, 11. 12. 
6. 12. 18. 11. e Brauerei Siegelberg, A.-G. i.L., 
Stuttgart, 13. 12, 9. 12, 18. 11. „ Braucrei 
Lorenz Stötter, A.-G., Augsburg, 11. 12, 7. 12, 
19. 11. e Brauerei Warthausen vorm. Neher & Sohn, 
12, 10 12. 21.91. e Brauerei 
zum Zähringer Löwen, Schwetzingen, 14. 12., 
11. 12., 21. 11. e Braunschweigische Actien-Bier- 
brauerei Streitberg, Braunschweig, 11. 12., 9. 12., 
22. 11. e Braunschweigische Dampfmühlen-Ges. 
i. Liqu., Braunschweig, 5. 12., 4. 12. 16. 11. e 
Breslauer Aktien-Malztabrik, Breslau, 9. 12., 5. 12, 
15. 11. e Bürgerliches Brauhaus, A.-G., vorm. Gebr. 
Werth, Duisburg, 11. 12., —, 22. 11. e Bürgerliches 
Brauhaus Freiberg i. Sa, A.-G., Freiberg i. Sa., 
9. 12, — 13. 11. Bürgerliches Brauhaus Mun- 
ne München »122912710.,125 2502 

„Ceres“ - Korn- und Futterstoffhandlung A.-G., 
Apenrade op 21. 11. e Corona-Fahrrad- 
werke und Metallindustrie, A.-G., Brandenburg 
a e I 09.0.8021 27 316.11. Ye Creditverein 
Windsheim, A.-G., Windsheim, 6. 12. 5. 12, 
8. 

Demminer Bockbrauerei, A.-G., Demmin, 11. 12., 
7. 12., 15. 11. e Deutsche Eisenbahn- Speise wagen- 
Gesellschaft, Berlin, 13. 12, 10. 12. 19. 11. e 


Dittersdorfer Filz- und Kratzentuchfabrik, Chem- 
nitz, 9. 12., 6. 12., 13. 11. e Dortmunder Hansa- 
Brauerei, A.-G., Dortmund, 16. 12., 12. 12., 11.11. 
e Dortmunder Westfalia-Brauerei, A.-G., Dortmund, 


BESTA AOS 

Eisenhütten- und Emailerwerk Walterhütte, 
AE, Beuthen (O. S.) 10. 12, 7 12, 18, 11. 
Eisenwerk Brünner, A- G., Artern (Pr. Sa.), 


9. 12., 6. 12., 12. 11. Eisenwerk Willich, A.-G., 


Hörde-Dortmund, 14. 12 11. 12., 19. 11. Elb- 
lagerhaus, A.-G., Magdeburg, 10. 12, 4. 12, 
15. 11. e Elbschloss-Brauerei Nienstedten, Nien- 
stedten, 13. 12., 11. 12., 16. 11. „ Electricitäts- 
werke Waldsee-Aulendorf, A.-G., Stuttgart, 13.12., 
9. 12., 16. 11. èe J. Elsbach & Co., A.-G., Hildes- 
heim, 1222,41. 2127 PB. e e Ertek uma 
bacher Actien-Exportbier-Brauerei, Dresden, 14.12., 
10. 12., 18. 11. e Exportbierbrauerei Josef Diebels, 


A-GA Issnin, 10. 12., 6. 12, 4. 11. „ Export- 
brauerei Teufelsbrücke, A.-G., Hamburg, 13. 12., 
127912222 

Fiensburger Schiffsparten-Vereinigung, A.-G., 
lenses t DPT s SS 

Gaswerk Weisswasser (O.-L.), A.-G., Weiss- 
wasser, 10. 12., 6. 12., 19. 11. e Gelsenkirchener 


Gussstahl- und Eisenwerke vorm. Munscheid & Co., 
Gelsenkirchen, 9. 12, 4. 12, 2. 11. e Gemein- 
nützige Baugesellschaft, A-G., Halle a. S., 7. 12., 
, 16. 11 .e Gemeinnützige Baugesellschaft, A.-G., 


Hanau. 9. 32, —, 15. 11. e Germania-Brauerei- 
Gesellschaft, Wiesbaden, 11. 12, 7. 12, 18. 11. 
e Görlitzer Kreisbahn, A.-G., Görlitz, 14. 12, —, 


16. 11. e Grossbauchlitzer Brauerei, Döbeln, 9. 12., 
18. 11. e Gussstahlwerk Wittmann, A.-G., 


Haspe, Hagen 1 AV e eee 11 
Hannoversche Glashütte. Hannover-Hainbolz, 
Bremen, 14. 12, —, 19. 11. e Hansa-Brauerei- 
Gesellschaft m Hamburger ARTA Tele 
e Harburger Actien-Brauerei, Harburg, 10. 12., 
-—, 15. 11. e Harburger Mühlenbetrieb, A.-G., 
Harburg? (Elbe), e Tarzer 


Berg-Brauerei, A.-G., Osterode (Harz), Hannover, 
9. 12, —, 21. 11. e Hasbrauerei, A.-G., Krombach 
(Westfalen), Colngar IRM e e ie 
e Helios, Electricitäts-A.-G. i. Liqu., Cöln, 14. 12. 
9. 12., 18. 11. e Otto Henning, A.-G., Greiz, 10. 12., 
‚4 11. e Höcherlbräu, A.-G., Culm a. W., 
10. 12., 6. 12., 15. 11. e Hofer Bierbrauerei, A.-G., 
Deininger Kronenbräu, Hof (Bayern), 12. 12, 
7. 12., 16. 11. e Hohenlohesche Nährmittelfabrik, 
ALG S Gerabronn (Württ.), 12. 12., 7. 12, 21. 11. 
Innstadt-Brauerei, AK G., Passau, 11. 12, —, 
14. 11. e Inselbrauerei Lindau, A.-G., Lindau i. B., 
9. 12., 6. 12., 14. 11. e Insterburger Kleinbahn- 
AEC „einsterburgr e a 
Kasseler „Hafer-Kakao-Fabrik Hansen & Co., 
Ar-G.,. Cassel-Bittenhausen, 10. 12., 7. 12., 21. 11. 
e Kleinbahn- ACG. Bunzlau-Neuhof a. Gr., Bunz- 
Tau, e e e e eee 
Chottschow—Garzigar, Lauenburg (Pomm.), 13.12., 
10. 12, 6. 11. e Kleinbahn-A.-G. Ellrich—-Zorge, 
Braunschweig, 12. 12, 9. 12, 22. 11. e Klein- 
bahn-A.-G. Freest—Bergensin, Lauenburg (Pomm.), 


13. 12., 10. 12., 6. 11. e Kleinbahn-A.-G., Grün- 
Berg i Schi 12012 ‚⁹²ẽůmW i een 
Actien- Bierbrauerei, Köslin, 12. 12, —, 22. 11. „ 


Krankenheiler Jodquellen, A-G., München, 14.12., 
Woa T272 TE 


Landgüter-A.-G., Cöln, 13. 12, 10. 12., 19. 11. 
e Lindenbrauerei Unna vorm. Rasche & Beck- 
mann’ ALG eee e EN 


e Lippspringer Holzwarenfabrik, A.-G., Paderborn, 


ee 

Malzfabrik Hamburg, 7. 12., 6. 12., 19. 11. 
e Mechanische Weberei Sorau vorm. F. A. Martin 
Cos Sorau N-E JTS 2 o 
e Michels-Bräu, A.-G., Babenhausen, 14. 12, —, 


961 


21 11. e Mülheim-Niedermendiger Aktien-Braucrei 
und -Mälzerei vorm. Börsch & Habn, Mülheim 
(Rhein), 13. 12., 10. 12., 11. 11. e Mühlenthaler 


Spinnerei und Weberei, A4+-G., Dieringhausen, 10. 12., 
Zn Enz 

Neuhäuser Hote!-Gesellschaft a. Akt., Königs- 
berg i. Pr., 12. 12., 10. 12., 14. 11. e Norddeutsche 


Versicherungs-Gesellschaft, Hamburg, 6. 12, — 
ae 
Ostafrikanische Bergwerks- und Plantagen- 


A.G., Berlin, 97 12., 6. 12., 21. 11. w Obersten- 
Idarer Elektrizitäts-A.-G., Oberstein, 12. 12., 7. 12.. 
13. 12. e Oletzkoer Kleinbahn-A.-G., Königsberg 
i. Pr., 14. 12., 11. 12., 1. 11..e Ostdeutsches Grenz- 
schlösschen, Dampf-Brauerei, A.-G., St. Heymann, 
Eydtkuhnens 10 12 72712522 11: 

Pfälzische Presshefen- und Spritfabrik, Ludwigs- 
Hafen RhA e, 2,8 e er Barzellim- 


fabrik Moschendorf. A+G., Hof, 12. 12., — 21. 11. 
Rheinisch- Westfälische Landgesellschaft. A.-G., 
Essen (Ruhr), 14. 12., —, 22. 11. e Rheinischer 


Actien-Verein für Zuckerfabrikation, Cöln, 14. 12.. 
7. 12, 21. 11. „ „Ruhrwerke, Motoren- und 
Dampfkesselfabrik, A.-G., Duisburg, 6. 12., 3. 12. 
1837115 

G. Seebeck, A.-G., Schiffswerft, Maschinenfabrik 
und Trockendocks, Geestemünde, 11. 12., 8. 12.. 
19, 11. „ Siegthal-Brauerei, A.-G.. Cöln, 6. 12. 
3. 12., 16. 11. e Spinnerei und Weberei Sweering. 
A-G. Minione sAN a a 

Ernst Schiess, Werkzeugmaschinenfabrik, A.-G., 


Düsselderf I 12, I , (I e ies 
brauerei Kiel, AyG., Kiel, 14. 12.. 11. 12., 19. 11. 
e W, A. Scholten, Stärke- und- Syrupfabriken, 
AE ein We Sr (BP OD ZA Te 
Schrauben- und Mutternfabrik vorm. S. Riehm, 
E Sohne Are Berin PESIIN NASA 
e Schreyersche Bierbrauerei, A.G., Wernigerode, 


11. 12, 7. 12., 13. 11. e Schwabingerbrauerei in 
München, A.-G., München, 14. 12., 10. 12. 2a ll, 
e Schwimmanstalts-Act.-Ges., Leipzig, 11. 12., 
ik 
Stadtbrauerei Wurzen. ArG., Wurzen, 12, 
16. 11. e Stadt-Theater-Gesellschaft, Hamburg, 
L ae e FZeStetiinet Bergschloss- 
Brauerei, Commanditges. a. Act., Rudolph Rück- 
forth, Stettin, 10. 12., 7. 12., 16. 11. e Stetttiner 


2 


Brauerei A$G. „Elysium“, Stettin, 7. 12., 3. 12. 
IST ale 

Tilsiter Actien- Brauerei, Tilsit, 12. 12., 9. 12. 
10. 11. e Tondernsche Actien-Brauerei-Gesellsch., 


Tondern, 14. 12., —, 22. 11. e Triumph-Werke 
Nürnberg, A.-G., Nürnberg, 9. 12, 3, LA ASAE 

Vereinigte Berliner Kohlenhändler, A.-G., 
Berlin, 10 MD ETF Mies Vereinigte Braue- 
reien A.-G., Meiningen, 13. 12., 10. 12, 21. 11. 
e Vereinsbrauerei Artern, AG., Artern, 7. 12. 
4. 12., 21. 11. e Vereinsbrauerei zu Döbeln, Döbeln, 
E= 2 18. 11. e Vereinsbrauerei Höhscheid, 
A.-G., Höhscheid, 10, 12., 3. 12., 16. 11. e Vereins- 
brauerei Richzenhain bei Waldheim, Crimmitschau, 
8. 12., —, 4. 11. „ Vereinsdruckerei A.-G. i. igu 


Bochum, 9. 12, —, 18. 11. e Victoria-Brauerei, 
enn ee e TOTER ZA e allen 
gelände Zehlendorf-Süd, A.-G., Berlin, 14. 12.. 


ei, 9 
Weberei Mulda, A.-G. zu Mulda, Freiberg (Sa.), 
14. 12., 12. 12., 15. 11. e Werkzeugfabrik Mutzig- 


Framont, A.-G., Strassburg, 14. 12., 7. 12., 22 
e Westfälische Kleinbahnen, A.-G., Düsseldorf, 
Il 12 % G TSF l 

Zuckerfabrik Münsterberg, A.-G., Münsterberg 


i. Schl., 14. 12., 12. 12, 21. 11. e Zuckerfabrik 
Stuttgart, Stuttgart, 13. 12., 9. 12., 21. 11. Zucker- 
handelsunion, A-G., Hamburg, 7. 12. —, 2 Ni E 
Zuckerraffinerie Tangermünde Fr. Meyers Sohn, 
AG., Tangermünde, 7. 12., 4. 124,716: GE 


Verantwortlich für den redaktionellen Teil: Hans Goslar in Charlottenburg. 
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Lie Mitteilungen in den folgenden Rubrik 


Essener Crodit-Anstalt in Essen-Rakr. 


Zwelgniederlassungen in: Altenessen, Bocholt, 
Jochum, Dorsten |. W., Dortmund, Duisburg, 
4 Ruhrort, Geisenkirchen, Hamborn, Herna, 
Jımberg a. Rh., Iserlohn, Lünen a. d. Lippe, 
2 Ulbelm-Ruhr, Münster l. W., Oberhausen(Rhid). 
Recklinghausen, Wanne, Wesel u. Wiiten. 

ıktien-Kapital und Reserven Mark 95 000 000. 

Telegramm-Adresse: Creditanstalt. 14504 
!ernsprech-Anschluss: Essen Nr. 12, 194, 195, 

431, 635, 607, 611, 612, 742 und 844. 

'm freien Verkehr ermittelte Kurse 
vom 26 Nov. ‘912 abeeschloasen AlThr abend. 


| Ge- | ange- 
sucht | boten 
Kohlen. | 
Adler bei Kupferdreh 4350, 4500 
Alte Haase ....... || 1485| 1550 
Blankenburg 2375 2425 
Fl OE E, 11200/11700 
Carolus Magnus — | 7000 
Constantin der Gr. . 4870049700 
Diergardt 2.2... 2... || 3400| 3500 
Dorstfeld ...... 200012500 
Ewald 2.2.2.0. 44680047800 
Friedrich der Grosse. — 29000 
Gottess egen 2725 2775 
Graf Bismarck 1 
Graf Schwerin . 350013759 
innen 5250) 5450 
Helene & Amalie . . 895019300 
Hermann I/ III (3000 Kuxe) 4250 4350 
Johann Deimelsberg . . || 6600 68,0 
Königin Elisabeth .. 29400 29700 
König Ludwig. 30500 32500 
Langenbrahm .....- 2070021100 
Botkringents Mr... ea 29600. 303 .O 
Mont Cenis 19000/19400 
GSP!!! 2500 2575 
Schürb. & Charlottbg. . . 2200 2275 
Trier (3000 Kuxe) . . || 6500 6700 
Unser Fri?! — [23000 
Westfalen (10 000 Kuxe) 900| 950 
Brauukohlen. 
Bellerhammer Br.. . I| 1600| 1700 
Bruckdorf-Nietleben er "a 
Germania 875 925 
Gute Hoffnung 4850| 4950 
Humboldt eera een. 1375| 1450 
En! 7700| 7900 
Lucherb erg 2550| 2650 
Michel Tanen > 7350| 7500 
Neuratb poen — 2250| 2350 
Regiser ee — 
Schallmauer, Braunk. . . | 3350| 3450 
Kali-Kuxe und -Anteile. 
Alexandershall ..... 9350 9550 
Aller Nordstern “|| — | 1500 
Beienrode „6300 6600 
Bergmannssegen 7000 7100 
Pak 1320014000 
Abfun e a 22. 6200 6500 
Carlsglückckn 1600| 1700 
Garlshallesgs Sa e. 2475 2550 
Deutschland, Justenbg. . 3900 4050 
Einigkeit — 5600 
Fallersleben 1450) 1550 


Verantwortlich für die Rubrik „Aus der G 
Druck von Pass & Gar 


der Redaktion und des Herausgebers. 


en sind Darlegungen der Interessenten und erscheinen ohne V 


I Ange- 
sucht | boten 
Felsenfeste.ne - © mr. 1900! 2000 
o 4000| 4200 
Glückauf, Sondershausen || — 22300 
Grossherz. v. Sachsen. . || 8500) 8809 
Günthers hall 4950 5100 
Hierro a 9 125 150 
Hansa Silberberg 6000, 6200 
Hedwig. en; a: 550 625 
Heiligenmühle......- 1600 1650 
Heiligenroda .....- 8950 9100 
Heimboldshaus en 1400 1500 
Heldrungen 775 850 
Heldrungen 11. | 1106| 1150 
FCC ee 1400| 1500 
Meringen ..- se. 0. 5000| 5200 
Hermann III. 1950 2050 
Hohenfels. 6800 6900 
Hohenzollenn . || 6400| 6650 
FP 1170/12100 
Hüpstedt ..... 43328 3700 
Immen rode 4200 4400 
Johannas hall. — 4750 
Kaiseroda 2000 9400 
Mariaglück k 1450 1500 
Max): Tier r 2900| 3050 
Fo 1400| 1500 
Neusollstedt ... . - . |} 3250| 3350 
Neustassfurt . .. . . 0500 11900 
abs S oa 9500 1050 
Reichenhall . 500} 600 
Rothenberg trare: E] 2900| 3000 
Sachsen-Weimar . || 7300| 7600 
Dire 670 6800 
Ser 6250 6450 
Thüringen 3500 3700 
Volkenrodlla | 6450 6650 
Walbeck . . 5200 5400 
Wale l AS, 
Wilhelmine 1325 1425 
Wilhelmshall. . || 9000| 94001 
WintershallJ 1800018800 
Kali-Aktien. 

Adler Kali werke 78% 80% 
Adolfs glück ri 

Bismarckshall .. .... 97% 99% 
Hallesche Kaliwerke || 56°/,| 58% 
Hatori eaa a 113% 115% 
Heldb urg 57% 58% 
Justus Act.. 100% 102% 
Krügers hall. 129% 131% 
Ludwigs hall. 739% 75% 
Ronnenberg Act. 15% 117% 
Steinförde. 64% 66% 
Teutonia. on: 740 76 o 

Erzkuxe. | 

Apfelbaumer Zug | 500) 600 
Eiserner Union 800 900 
Reinig N N 3200 3300 
Freier Grunder Bgw.-V.. 325 375 
Henriette ........ || 1150| 1250 
Louise Brauneisenst. . . | 1750| 1850 
Neue Hoffnung 100 140 
Wilhelmine ....-... | 1100| 1175 


Londoner Bör 


mitgeteilt v 


M. Marx 


erantwortlichkeit 


senkurse 


on [4303 


& Co. 


Gresbam House, London E. C. 


Filiale Berlin: Behrenstr. 48. 


Amerikaner. 
Schlusskurs vom 
16. 11. | 25. 11. 
Aenison ß 11 110% 
Baltimore and Ohio 109% 109¼ 
Canadian Pacific . 2731/2 27104 
Erie Commenn . . . | 854 347ig 
Missouri, Kansas and Texas 298,3 2885/8 
Southern Railway. . » » 30 30 
Southern Pacific . . - . | 114 1183/, 
Dmions Pace. -s 1768, 176 
U, S. Steel Corp. . 77/% | 7698 
Grand Trunk Ord.. 271 283/4 
" 2 3. Pref. 53 551 . 
Minen. 

Südafrikaner und Rhodesier. 
Brakpan . 3 41001 4¹ 10 
Cinderella Cons 116 he 
Oharterod . <n 2. 26/72 26/11 2 
East Rand Prop. 213 6 22502 
Eldorado Bankett 15/8 11/8 
D 12% 13’ 
Gen. Mining and Finance . 11/32 1 
Gold Fields Ord. . 9 87/1 35/16 
Johannesburg Cons. In r. 21/3 20/9 
Kleinfontein New . » .. Mg) 15 16 
Langlaagte Estates 13/4 138 
Modderfont ein 127/16 123016 
Pigg's Peak Der. 15/3 14/6 
Randfontein . e eœ » 19/16 19,16 
Rand Mines 1 6⁵̃ 2 65/6 
South West Africa 25/9 25,6 
Transvaal North a 10/6 10/6 
Tanganyika Cons. 21/1 29/16 
Witwatersrand Deep. 2a 23); 

Diamant, Kupfer u. andere. 
Amalgamated Copper 871/4 863/4 
Anacondaoas s 9 87/5 
Broken Hill Props 47/0 46/6 
De Beers Def. 2050 2059 
Esperanza 2116 2 
Golden Horseshoe 2a — 7 
Mount Lyell Mining 24,0 23,0 
Mount Lyell Cons. Wallaroo 

10/0 fully paid . . » » 5/0 419 
Premier Def 123/3 12/16 
Rio Tinto e 738 /g 
Zinn-Werte. 
Anglo Continental. . » . —„7A 257/32 
Bisse HR 15/18 15916 
Nigerian Tin Corr 13/16 1'5 
Rayfleld Ne. 15/16 18718 
Tomma n . 0.7 16 1/6 
Fremde Werte. 
Engl. Consols 21/2% . 755/14 [757% 
Brazilianer 1889. 821), 83 
Colombier 491 49 
Japaner 1905 4 875 8734 
Mexikaner 5% 100 100 
Pipa Drd? I en. 5 10% 10½ 
Peru Prefts . 53 522% 
Prov. of Buenos Aires 3½90 63 68 


Unter Berücksichtigung der nicht gerade 


günstigen 
Beziebungen 
tracht kommenden Grossm 
samtlage nur als günstig be 
Amerikaner etwas abgesch 


Nachrichten über die politischen 
der für die Balkanfrage in Be- 


üchte kann die Ge- 
zeichnet werden. — 
wächt. Minen lust- 


los. Einheimische und fremde Werte stetig. 


eschäftsweit“ und für den Inseratenteil: M. Hauschner, Berlin. 
leb G. m. b. H., Barlin W. ol. Bülowstrasae 6K 


Anzeigen des Plutus. 


Rheinisch-Wesifälisehe Disconto-Geselisehaft Acliengesellschaft. 


Hauptsitz in Aachen. 
Düsseldorf, Ratingen, 


Bochum, Dortmund, 
Depositen-Kassen in Erkelenz, Kalk und Malmedy. 


Zweigniederlassungen in Cöln, Bonn, Godesberg, Neuwied, Coblenz, Traben-Trarbach, Kreuznach, 
Neuss, M. Gladbach, Viersen, Remscheid, Bielefeld, 
und Gütersloh. 


Recklinghausen, Lippstadt 
[5111] 


Verzeichnis der an unseren Coupons-Kassen in Aachen, Cöln, Bonn, Godesberg, Neuwied, Coblenz, Traben-Trarbach, Kreuznach, 
Düsseldorf, Neuss, Ratingen, M. Gladbach, Viersen, Remscheid, Bielefeld, Bochum, Dortmund, Recklinghausen, Lippstadt, Gütersloh, 
Erkelenz, Kalk und Malmedy zahlbaren Zins- und Gewinnanteilscheine sowie rückzahlbaren Stücke. 


Aachen, 4% Stadt-Anleihen von 1901, 
1902, 1907, 1908, 1909, 1911 und ge- 
zogene Stücke. 

Aachen-Leipziger Versicherungs-Akt.-Ges., 
Aachen, Aktien. 


Aachen - Mastrichter Eisenbahn- Gesell- 


schaft, Aachen, Aktien und Genuß- 
scheine. 

Aachener Exportbierbrauerei (Dittmann & 
Sauerländer) Akt.-Ges,, Rothe Erde, 
Aktien. 

— do. — 415% Schuldverschr. und ge- 
zogene Stücke. 


Aachener Hütten - Aktien- Verein Rothe 
Erde, 4% Schuldverschreibungen und 
gezogene Stücke. | 


Aachener Kleinbahn-Gesellschaft, Aachen, 
Aktien. | 
Aachener Lederfabrik Akt.-Ges., Aachen, 
Aktien. l 


Aachener Rückversicherungs-Gesellschaft, 
Aachen, Aktien. | 

Aachener Stahlwarenfabrik, Akt.-Ges., 
Aachen, Aktien. 

Aachener Verlags- und Druckerei-Gesell- 


schaft, Aachen, Anteilscheine. 
Akt.-Ges. Bad Neuenahr, Neuenahr, 
Aktien. 


Akt.-Ges. für Elektrizitäts-Anlagen, Berlin, 
Aktien. l 

Akt.-Ges. für Kohlendestillation, Bulmke 
bei Gelsenkirchen, Aktien. 

— do. — 415% Schuldverschr. und ge- 
zogene Stücke. 

Akt.-Ges. für Montanindustrie, 
Aktien. 

— do. — 4% Schuldverschr. und ge- 
zogene Stücke. 

Aktien-Gesellschaft Frankenberg, Aktien 
u. 5% Obligationen. 


Berlin, 


Aktien-Spinnerei Aachen, Aachen, Aktien. 


Agrippina, See-, Fluss- uad Landtranspori- 
Versicherungs-Gesellschaft, Cöln, Aktien- 

Aller Nordstern Gewerkschaft 5% Obli-, 
gationen. 

Allgemeine Electricitäts-Gesellschaſt, Berlin 
Aktien. 

— do. — 4% 
zogene Stücke. 

Allgemeine Lokal- und Straßenbahn-Ge- 
sellschaft, Berlin, Aktien. 

— do. — 4% und 410%% Schuldverschr. 
und gezogene Stücke. | 

Allgemeine Tiefbohr u. Schachtbau Akt.- 
Ges., Düsseldorf, Aktien. 

Anker-Werke, Akt.-Ges. vorm. Hengsten- 
berg & Co., Bielefeld, Aktien. 

Arenbergsche Akt.-Ges. für Bergbau und 


Schuldverschr. und ge- 


Bochum, Gesellschaft Harmonie, 


Banque Internationale de Bruxelles, 


Brüssel, Aktien. | 


Barmen, 3½ % Stadt-Anleihen und ge- 
zogene Stücke. | 

Barmer Bankverein Hinsberg, Fischer & 
Co., Aktien. 

Bergische Kre łit-Anstalt, Akt.-Ges., Aklien. 

„Bellthal“ Moselsprudel, Aktien. 


Berliner Hlectrizitäts- Werke, Berlin, 
Aktien. 

— do. — 4% und 4½ % Schuldverschr. 
und gezogene Stücke. 

Berliner Hypothekenbank Akt. - Ges., 
Berlin, 3½ % und 4% Pfandbriefe. 

— do. — abg. 3% und 40% (frühere 


Pommeısche Hypothekenbank) Pfandbr. 
Bielefeld, 4% Stadt-Anleihen La. F und 
G und gezogene Stücke. 


Bielefelder Baugesellschaft, Bielefeld, 
Aktien. 
Bielefelder Cakes- und Biscuitfabrik 


Stratmann & Meyer, Bielefeld, 4½ % 
Schuldverschr. und gezogene Stücke. 
Bielefelder Maschinenfabrik vorm. Dür- 
kopp & Co., Bielefeld, Aktien. 


Bielefelder Akt.-Ges. für Mechanische 
Weberei, Bielefeld, Aktien. 

Bielefeld. — Gesellschaft Ressource, 
312% Schuldverschr. und gezogene 
Stücke. 

Bielefelder Volkskaffeehaus, Akt.-Ges., 


Bielefeld, Aktien. 

Bielefelder Weberei Gunst & Cie, Biele- 
feld, Aktien. 

Bochum, 81⁄2% Stadt-Anleihen und ge- 
zogene Stücke. 

Bochumer Bade- Anstalt, Bochum, 4% 
Schuldverschr. und gezogene Stücke. 

Bochumer Bergbrauerei vorm. Homborg, 
Bochum, 41/% Schuldverschr. und ge- 
zogene Stücke. 

Bochumer Bierbrauerei Moritz Scharpen- 
seel, Akt.-Ges. Bochum, 4½ % Schuld- 
verschr. und gezogene Stücke. 

Bochumer Verein für Bergbau und Guß- 
stahl-Fabrikation, Bochum, Aktien. 

— do. — 412% Schuldverschr. und ge- 
zogene Stücke. 

41/2 0/0 
Schuldverschr. und gezogene Stücke. 

Bonifacius Bergwerks-Gesellschaft Kray, 
4% Schuldverschr. und gezogene 
Stücke. 

Bonner Bürger-Verein, Aktien. 

Bonner 33⁄4% Stadt-Anleihe. 

Boxhagen-Rummelsburg 3½ % Gemeinde- 
Anleihe. 

Brauereı Gottlieb Büchner, Aktien und 


Hüttenbetrieb, Essen, Aktien. 
— do. — 40% Schuldverschr. 
zogene Stücke. 
Arienheller Sprudel- 
Akt.-Ges,, 
Aktien. 
Aumetz la Paix, Aktien. | 
Bank für Bergbau und Industrie, Berlin, 
Aktien. } 
Bank für Brauindustrie, Aktien und Obli- 

gationen. 
Bank für Eleetrische Unternehmungen, 
Zürich, Aktien. 


und ge- 


und Kohlensäure- 
Arienheller - Rheinbrohl, 


l 


Obligationen. 
Braunkohlen - Brikett - Verkaufs - Verein, 
4½ % Obligationen. 


Braunkohlen- und Brikettwerke, Rodder- 


grube, Aktien und 4½ 0% Obligationen. 
H. Brüninghaus Söhne, Akt.-Ges., Barmen- 
Rittershausen, Aktien. 
— do. — 4½ % Schuldverschr. und ge- 
zogene Stücke. 


Bürener Portland-Cement-Werke, Akt.- 
Ges., Büren i. W., Aktien. 
— do. — 6% Schuldverschr. und ge- 


zogene Stücke. 


Bürgerliches Brauhaus Akt.-Ges., Herne, 
Aktien und 415% Obligationen. 

Chemische Fabrik Rhenania, Aachen, 
Aktien. 

Chemische Industrie Akt.-Ges., Bochum, 
Schuldverschr. * 

Coblenz, 31 % Stadt Anleihen von 1886 
nnd 1898 und gezogene Stücke 

Cöln, 31½ %, 40 u. 4 % Stadi-Anleihe 
und gezogene Stücke. 

Colonia, Kölnische Feuer-Versicherungs- 
Gesellschaft, Cöln, Aktien. 

Colonia, Rückversicherungs - Gesellschaft 
Cöln, Aktien. 

Danziger elektrische Straßenbahn Akt.- 
Ges., Danzig, Aktien. 

— do. — 4% Schuldverschr. 
zogene Stücke. 
Darmstädter 3½ 0% 

1905. 

— do. — 4% von 1907 und 1909. 

Deutsche Bank, Berlin, Aktien. 

Deutsche Bierbrauerei, Aktien. 

— do. — 4½ % Obligationen. 
Deutsche Eisenbahn-Betriebs-Gesellschaft, 
Akt.-Ges., Berlin, Aktien. 
— do. — 4% Schuldverschr. 

zogene Stücke. 

Deutsche Elektrizitätswerke zu Aachen, 
Garbe, Lahmeyer & Co., Akt.-Ges., 
Aachen, Aktien. 

Deutsche Gründeredit - Bank, Gotha, 
3½ % und 4% Pfandbriefe und ge- 
zogene Stücke. 

— do. — 312% Prämien-Pfandbriefe und 
gezogene Stücke. 

Deutsche Hypothekenbank 
Berlin, Aktien. 

— do. — 3½ %, 334%, 40%, 4½ % und 
5% Pfandbriefe und gezogene Stücke. 

— do. — 3½ %, 3%4% und 4% Kəm- 


und ge- 


Stadt- Anleihe von 


und ge- 


(Akt.-Ges.), 


munal- Obligationen und gezogene 
Stücke. 

Deutsche Hypothekenbank, Meiningen, 
Aktien. 

— do. — 3½ % und 4% Pfandbriefe 
und gezogene Stücke. 

— do. — 4% Prämien-Pfandbriefe und 
gezogene Stücke. 

Deutsche Linoleum- und Wachstuch- 


Comp., Aktien. 

—, do. — 4½ % Obligationen. 

Deutsche Pluviusin- (Kunstleder-) 
Ges., Aktien. 

— do. — Obligationen. 

Deutsche Pope-Lampen-Aktien und Vor- 
zugsaktien. 

Deutsch - Uebersee - Elektrizitäts - Gesell- 
schaft, Aktien. 

— do. — 5% Obligationen, Ser. V. 


Akt.- 


Direction der Disconto - Gesellschaft, 
Berlin, Commandit-Anteile. 

Disch Hotel, Aktien. 

DIR & Co., Akt.-Ges. für Betonbau, 


Düsseldorf, Aktien. 

Dortmund, 3½ Stadt-Anleihen und ge- 
zogene Stücke. 

Dortmunder Hansa-Brauerei Dortmund, 
Aktien u. Schuldverschreibungen. 

Droop & Rein, Bielefeld, 4½ % Schuld- 
yerschr. und gezogene Stücke. 


Dürener Bank, Düren, Aktien. 

Düren, 4% Stadt-Anleihe von 
gezogene Stücke. 

— do. — 4% Stadt-Anleihe von 1901 und 
gezogene Stücke. 

Düsseldorfer Allg. Versicherungs-Ges. für 
See-, Fluß- und Land-Transport, Aktien. 

Düsseldorfer Bürgergesellschaft, Akt.- 
Ges., Düsseldorf, Aktien. 

— do. — 4% Anleihescheine und ge- 
zogene Stücke. 

Düsseldorfer Eisenbahnbedarf Akt.-Ges. 
vorm. Carl Weyer & Cv., Düsseldorf- 
Oberbilk, Aktien. 

Düsseldorfer Eisenhütten, Aktien. | 

Düsseldorfer Maschinenbau-Akt.-Ges. vorm. 
J. Losenhausen, Aktien. 

Düsseldorfer Röhrenindustrie in Düssel- 
dorf-Oberbilk, Aktien. | 

Düsseldorf 4% Stadt-Anleihen von 1900, 
1907, 1908 u. ff. 


1899 und 


Düsseldorfer Tageblatt G. m. b. H., 
Schuldverschreibungen. 
Düsseldorfer Vereins- Versicherungs- 


Bank f. Lt. A.-G., Aktien. 

Eisen- und Stahlwerk Hoesch in Dortmund, 
Aktien. 

— do. — 40% 
zogene Stücke. 

Electricitäts-Lieferungs-Gesellschaft, Ber- 
lin, 4½ % Schuldverschreibungen und 
gezogene Stücke. 

Electrieitäts- und Wasserwerk Frechen, 
5% Schuldverschr. 


Schuldverschr. und ge- 


Rlectrieitätswerk Westfalen, Bochum, 
Aktien. 
Electrochemische Werke, 415% Obli- 
gationen. 


Erholungs-Gesellschaft Aachen, 40% Schuld- 
verschr. und gezogene Stücke. 

Eschweiler Bank, Eschweiler, Aktien, 

-Eschweiter Bergwerks-Verein, Eschweiler- 
Pumpe, Aktien. 

— do. — 4% und 4½ % Verpflichtungs- 
scheine und gezogene Stücke. 

Essener Stadt-Anleihe, 4% von 1909. 

Eupener Kreditbank, Eupen, Aktien. 

Feuerversicherungs-Gesellschaft Rheinland, 
Neuß, Aktien. À 

Fittingsfabrik, Stahl- und Eisengießerei, 
Aktien. 

Frankfurter Hypotheken- Kredit - Verein, 
Frankfurt a. M., 3½ %, 33/4% und 4% 
Pfandbriefe. 


Friedrich- Wilhelms -Bleiche, Akt.-Ges., 
Brackwede, Aktien, 
Gasmotoren-Fabrik Deutz, Köln-Deutz, 


Aktien, 

— do. — 4½% Schu!dverschr. und ge- 
zogene Stücke. 

Gasmotorenfabrik Akt.-Ges. Köln-Ehren- 
feld (vorm. C. Schmitz), Köln, Aktien 
und Vorzugs-Aktien. 


Gelsenkirchener Bergwerks - Akt. - Ges., 
Gelsenkirchen, Aktien. 
— do. — 4% Schuldverschr. und ge- 


zogene Stücke. 

Gelsenkirchener 40% Stadt-Anleihe von 
1907 und gezogene Stücke. 

Gemeinnützige Baugesellschaft für Aachen 
und Burtscheid, Aktien. 

' Gerb- u. Farbstoffwerke H. Renner & Co., 
Act.-Ges., Hamburg, Aktien. 

Germania-Brauerei Act.-Ges., Mülheim am 
Rhein, Aktien. 

Gerresheimer Glashüttenwerke vorm. Ferd. 
Heye, Act.-Ges., Gerresheim, Aktien. 

— do. — 4% Schuldverschr. Ser. Il und 
gezogene Stücke. 

Getreide-Commission A.-G., 
Aktien. 


Düsseldorf, 


Il 


Getreide-Haus G. m. b. H., Düsseldorf, Maschinenfabrik Akt.-Ges. vorm, F. A. 
4½0% Obligationen. | Hartmann & Co., Offenbach, Aktien. 
M. Gladbach, 3½ % Stadt-Anleihen und Mechanische Weberei, Zittau, Aktien. 
gezogene Stücke. x Meininger 3½ % und 4% Pfandbriefe und 
Gladbacher Feuer - Versicherungs- Gesell. gezogene Stücke. 


I 
| 


schaft, Aktien. K Meininger 4% Prämien-Pfandbriefe und 
Gladbacher Rückversicherungs - Gesell- gezogene Stücke. 

schaft, Aktien. £ Meteor, Akt.-Ges. Geseker Kalk- und 
‚Gladbacher Wollindustrie vorm. L. Josten, Portland-Cement-Werke, Geseke i. W., 

Aktien. r | Stamm- und Vorzugs-Aktien. 
Glashütte vorm. Gebr. Siegwart & Co., — do. — 4½% Prior.-Obligationen, 5% 


Akt.-Ges., Stolberg, Aktien. 

Gothaer Grund-Credit-Bank, Aktien. 

—. do. — 319% und 4% Pfandbriefe und 
gezogene Stücke. Mont Cenis, Gewerkschaft, 4% und 5% 

— do. — 3½ % Prämien-Pfandbriefe und Schuldverschr. und gezogene Stücke. 
gezogene Stücke. |Moselsprudel „Bellthal“, Aktien. 


Genußscheine und gezogene Stücke. 
Minerva, Retrocessions- und Rückversicha- 
rungsgesellschaft, Köln, Aktien. 


Graf Schwerin, Gewerkschaft, 4% und Mülheim am Rhein, 3½% Stadt-Anleihe 
470% Schuldverschr. und gezogene von 1905 und gezogene Stücke. 
Stücke. Münchener Stadtanleihen. 


E, Gundlach Akt.-Ges., Bielefeld, Aktien. National-Brauerei, 
Hallesche Kaliwerke Akt.-Ges. Schlettau. Aktien. 

Aktien u. 5% Schuldverschreibungen.— do. — 4½ % Schuldverschr. und ge- 
Hamburger Hypothekenbank, 3½ 0 und zogene Stücke. 


Akt.-Ges., Duisburg, 


4% Pfandbriefe. Niederrheinische Oelwerke, Akt.-Ges., 
Hamelner Bank, Hameln, Aktien. Goch, Aktien. 
Hedwigsburg, Gewerkschaft, 4½ Schuld-— do. — 5% Schuldverschr. und ge- 


zogene Stücke. 
Norddeutsche Trikotweberei vorm. Leonh. 
Sprick & Co., Akt.-Ges., Berlin, Aktien. 
Piedboeuf & Co, (J. P.), Röhrenwerke, 
Akt.-Ges., Eller b. Düsseldorf, Aktien. 
— do. — 5%  Sehuldverschr. und ge- 
zogene Stücke. 
Premier Diamond Mining Company Ld. 
‘Preußische Boden - Credit - Actien - Bank, 
Berlin, 316%, 33/ %, 4%, 4½ % und 
50% Pfandbriefe. 
Preußische Central-Bodeneredit-Akt.-Ges., 


verschr. und gezogene Stücke. 
Heilmann, Immobilien-Gesellschaft, Akt. 
Hengstenberg Mäschinen- und Fahrrad- 
fabrik, Bielefeld, Anker werke, Aktien. 
Herforder Disconto-Bank, Herford, Aktien. 
Hessische Landes-Hyp.-Bank, Pfandbr. u. 
Comm.-Oblig. 
Hildebrandsche Mühlenwerke, Aktien. 
Hoesch, Eisen- und Stahlwerk in Dort- 
mund, Aktien, Schuldverschr. und ge- 
zogene Stücke. 
Hofmann Waggonfabrik, Aktien. 


Jaensch Gust. & Co., Aktien. Berlin, Aktien. i 
Internationale Transport-Versicherungs- ™ do. — 312% und 40/0 Pfandbriefe. 

Gesellschaft, Düsseldorf, Aktien. — do. — 3¼½ und 4% Kommunal- 
Kalker Brauerei-Akt.-Ges. vorm. Joseph Obligationen. 


‚Preußische Hypotheken- Actien - Bank, 
Berlin, Aktien, 342%, 4% und 4½ % 
Pfandbriefe. 

Preußische Hypotheken - Versicherungs- 
Akt.-Ges., siehe Preuflische Pfandbrief- 
Bank. 

Preußische Pfandbrief-Bank, Berlin, 3½ 0%, 
334% und 4% Pfandbriefe. 

— do. — 312%, 3¾ % und 4 
munal-Obligationen. 

Preußische Pfandbrief- 


Bardenheuer, Kalk bei Cöln, Aktien. 
— do. — 4½% Hypothekarschu:dverschr, 
| und gezogene Stücke. 

Kammgarnwerke, Akt.-Ges., Eupen, Aktien. 
Koblenz, 3½ 0% Stadt-Anleihe von 1898 
und gezogene Stücke. ih 
Köln, 31/290, 4% und 41/2 0/0 Stadt-Anleihen, 

und gezogene Stücke. ? 

'Kölner Lloyd, Allgemeine Versicherungs- 

Akt.-Ges., Aktien. 


% Kom- 


Bank, Berlin, 3½ 0% 


ölni ifädenfabrik vorm. Ferd. 
Be ein, Aktlen. | und 4% Kleinhahn-Onligationen. 
Kölnische Rückversicherungs-Gesellschaft, — do. — 312% und 4% Hypotheken- 


Anteil-Zertifikate. 

Ramesohl & Schmidt, Akt.-Ges., 
i Westf., Aktien. - 

Ravensberger Spinnerei; Bielefeld, Aktien. 

Remscheid, 3½ % Stadt-Anleihen und 
gezogene Stücke. 

Rheinische Akt.-Ges. für Braunkohlen- 
Bergbau und Brikettfabrikation, Aktien. 

— do. — 4½ % Schuldverschr. 

Rheinische Hypothekenbank, Mannheim, 
3½ % und 4% Pfandbriefe. 

— do. — 313% Kommunal-Obligationen. 

Rheinisch - Nassauische Bergwerks- und 
Hütten-Akt.-Ges., Stolberg, Aktien. 


Köln, Aktien. 
Königsbacher Brauerei Akt.-Ges., vorm. 
Jos. Tillmann, Koblenz, Aktien. 
Gebr. Körting Akt.-Ges, Hannover, 
Aktien. . 
— do. — 4½ 0 Schuldverschr. und ge- 
zogene Stücke. 

Koerting & Mathiesen, Aktien. 

Kollmar & Jourdon A.-G., Uhrketten- 
fabrik, Aktien. 

Krasser Forst-Akt.-Ges. (Krassöi Erdö- 
Reszvenytärsasäg), Budapest, Aktien. 
Krefeld, 31/2% Stadt-Anleihen von 1901 

und 1903 und gezogene Stücke. 


Oelde 


Krefelder Bank, Akt.-Ges., Krefeld, Aktien. Rheinische Portland-Cementwerke, Cöln, 
Limburgische Steinkohlen, 50% Schuldver-| (Porz), Aktien. i 
schreibungen u. gezogene Stücke. — do. — 5% Schuldverschr. und ge- 
Lothringen, Gewerkschaft, 4½ 0% und] zogene Stücke. 
4½ 0% Schuldverschr. Rheinischer Aktienverein für Zucker- 
Luxemburger Unionbank, Aktien. fabrikation, Aktien. 
— do, — 4½ % Obligationen. Rheinische Spiegelglasfabrik, Eckamp, 
Malmedy-Werke A.-G., Malmedy, Aktien. Aktien. 
Maschinenfabrik Grevenbroich, Greven — do. — 4½ % Schuldverschr. und ge- 


broich, Aktien. zogene Stücke. 
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Rheinisch-Westfälische Boden-Credit-Bank, Stadtberger Hütte, Niedermarsberg, 4½ 0% 


Köln, Aktien und Interimsscheine. 

— do. — 3½ % und 40% Pfandbriefe 
und gezogene Stücke. 

Rheinisch-Westfälische 
schaft, Akt.-Ges., Aktien. 

Rheinisch-Westfälischer Lloyd, Transport- 
Versicherungs-Akt.-Ges., M. Gladbach, 
Aktien. 

Rheinisch-Westfälische Rückversicherungs- 
Akt.-Ges., M. Gladbach, Aktien. 

Rheinische Nadelfabriken Akt. - Ges., 
Aachen, Aktien. 


— do. — 4½ % Schuldverschr. und ge- 


Disconto- Gesell- 
H. Stodieck & Co., Akt.-Ges., 


Stolberger Zinkhütten, 


Süddeutsche Disconto-Gesellschaft, 
Tapeten - Industrie, 


Schuldverschr. und gezogene Stücke. 

Stettiner Straßen-Eisenbahn-Gesellschaft, | 
Aktien. 

— do. — Obligationen. 

Bielefeld 
Aktien. 

Stolberger Akt.-Ges. für feuerfeste Pro- 
dukte (vormals R. Keller), Stolberg, 
Aktien. 

Aktien, 4% 

41%% Obligationen u. gez. Stücke. 

Akt. 

Aktien - Gesellschaft, 


U. 


zogene Stücke. Aktien. 
Rheinische Volksbank, Köln, Aktien. Teppich-Manufactur Akt.-Ges., Beuel, 
Rheinprovinz, 3½ 0%, 3½ %, 3,6%, 33/ % Aktien. 

und 4% Anleihescheine. Tietz, Leonhard, & Co., Aktien-Gesell- 


Rhenania, Chem. Fabrik in Aachen, Akt. 
Roddergrube, Brühl, Aktien und 4½ 0% 
Schuldverschr. und gezogene Stücke. 
Rolandshütte, Aktien. 


Duisburg, 


I 
l 


schaft, Aktien. 

Traben-Trarbacher Beleuchtungs - Gesell- 
schaft (Elektrizitätswerk), Traben-Trar- 
bach, Aktien, 


Rosiny - Mühlen - Akt. - Ges., — do. — Schuldverschr. und gezogene 
Aktien. Stücke. 

— do. — 4% Schuldverschr. und ge- Trier, 3½% Stadt-Anleihen und gezogene 
zogene Stücke. Stücke. 

Schalker Gruben- und Hütten-Verein, 4% Tuchfabrik Aachen, vormals Süskind & 
Schuldverschr. und gezogene Stücke. Sternau, Akt.-Ges., Aachen, Aktien. 


Schlesische Elektrizitäts- und Gas-Aktien. 


— do. — 4½j 0% Obligationen. 

4% Schöneberger Stadtanleihe von 1904. 

Schornstein - Aufsatz- und Blechwaren- 
fabrik J. A. John, Aktien. 

Speditions- und Lagerhaus - Akt. - Ges., 
Aachen und Köln, Aktien. 

Spinnerei Vorwärts, Brackwede, Aktien. 

Sprick Tricotweberei, siehe Norddeutsche 
Tricotweberei. 


Münchener Brauhaus A.-G. 


Ulrichs & Hinrichs Akt.-Ges., Ratingen, 
Aktien. 

Verein. Bonifacius Zeche, Kray, 40% 
Schuldverschr. und gezogene Stücke. 
Verein. Hamburg und Franziska, Gewerk- 
schaft, Witten, 4% Schuldverschr. und 

gezogene Stücke. 
Vereinigungs-Gesellschaft für Steinkohlen- 


Vereins-Versicherungsbank für Deutsch- 
land A.-G., Düsseldorf, Aktien. 
Victoria Falls Power Comp. Ld. 


Viersener Akt.-Ges. für Spinnerei und 


Weberei, Viersen, Aktien. 
Viersener Actien-Brauerei Viersen, Aktien. 
— do. — 5% Schuldverschr. und ge- 
zogene Stücke. 
Vogt & Wolf, Akt.-Ges, Gütersloh, 
Aktien. 
Volksbank Geilenkirchen - Hünshoven, 
Geilenkirchen, Aktien. 
Wesermühlen-Akt.-Ges., Hameln, Aktien. 
'— do. — 5% Schuldverschreibungen una 


gezogene Stücke. 

Westdeutsche Boden-Credit-Anstalt Cöln, 
Aktien. 

— do. — 3½ % und 4% Pfandbriefe und 
gezogene Stücke. 

Ver. Westfalia, Zeche, Dortmund, 40% 
Schuldverschr. und gezogene Stücke. 

Westfälische 3%, 31/9%, 334% und 4% 
Provinzial-Anleihescheine und gezogene 
Stücke. 

Westfälische 3%, 3½ 
Pfandbriefe. 

Westfälische Kleinbahnen Akt.- Ges., Bochum, 
4½ % Schuldverschr u. gezogene Stücke. 

Westfälische Metallindustrie, Aktien. 

Westfälische Stahlwerke, Bochum, Aktien 
und Vorzugsaktien. 

— do. 40% Schuldverschr. 
zogene Stücke. 

Westfalen Elektrizitäts- Werk, Bochum, 
Aktien. 

40% Wiesbadener Stadt-Anleihe von 1909. 

Worms, 3½% und 4% Stadt-Anleihen 


% und 40% landsch. 


und ge- 


bau im Wurmrevier zu Kohlscheid, 4% 


Schuldverschr. und gezogene Stücke. 


und gezogene Stücke. 
Württembergische Landesbank, Aktien. 


TTT... -m ̃ĩͤ ec sm —— 


Bilanz per 30. Juni 1912. 


—. NT m Te 


30. Juni 1912 


Abschreibung. 
Br M. Pf. M, Pf. 


M. IPf. 


Bilanz m 30 September 1912. 

Aktıva M. P. 30. N 1911 Zugänge Abgänge 
Grundstücks-Kto. | 1213500! — Aktiva, o ania, | ae zıl M. 
Gebäude-Konto . | 1238000|— 

Maschinen -Konto 203500 — 1. Kohlenzechen. 
Lager-Fastagen . | 18000, — | Grubenfelder .|13 171 000|— Pl 
Transp.- Fastagen 4000 — | Grubenbaue 19 493 000|— | 2219 22582 26.093 
Pferde und Wagen 20000 — f Grundstücke .| 7 508 000|- | 1233 211|22f 28845 
Inventarien-Kto. 10000 — | Gebäude 1720000|—| 679 129%01[ — 
Flaschenbier-Inv. 11— | Masch., Kessel 
Flaschen-Konto . H= und Pumpen. t 
Versich.- Prämien 514459 e | | | 
Hyp.-Amort.-K.. | 16873135 | Seilbahnen .|15 802 000) —| 3 844 17235 12350 
Kassa-Konto . 3027860 | Kohl.- Separ.. 
Wechsel-Konto . 1395| Wäschen u. | 
Konto-Korrent-K. | 651501145 | Brikettfabr. .] 5 269 000 2 052 85251 — 
Bestände-Konto. | 263050 — f Eisenbahnen 

3526902|99 und Wege . 765 001 — 64 111/01 

Passiva. M. Pi | Inventarien 1805 000 (—] 357 598048 1300 
Aklien-Kapital 1634400 — Kokereien und 
Hypotheken- Kto.] 1198700 — | Nebenprod.- 

Reserveſonds-K. 14094733 Anlagen . 7 361 000 — 1 739 97052 — 
Erneuerungsf.- K. 60000 — Wasserleit. > = 
Delkredere-Kto. . 30000 — I Ziegeleien 250 0001 — 47 284195 — 
Dividenden- K. 11 144 — | Beamten- und 
Dividenden-K 12 252 — f Arb.-Wohnh.| 9 887 87463 1 9 535/04 875 
Hypoth.-Zinsen . 11544|63 | Mobilien la Ea + 
Talonsteuer-Res. 4903|20 | Brikettwerk | 
Kautionen d. Ang. 3022282] Dahlhausen 0 en | 13 674 
Uebergangspost. . 3897670 ] Beteil-Ziff-K. 
Brausteuer-Kred. 11244260 Hasenwinkel 1150 000— =y Ja = 
Spareini. d. Kund- Allgemeine 

SBA 358290039 Neubauten — — 1795 754120 — 
Gew.- u. Verl.-K. | 206079126 en en 

3826902j99 84 241 877|63|15 076 846101 83 139 


536 132 
87 365 
109 129 


64 


1 373 822 


421 852 
49112 
161 298 
600 970 
23 182 
180 534 


150 000 


201 3 965 000 


271000 


12 900 000 
18021 500 000 
50 8 625 000 
911 2 290 000 


3518 260 000 


51| 6 900 000 


780 000 
2 000 000 


01 
48 


52 


43 


8 500 000 
1 
273 502 


05 


10 750 000 
1 


46 325 
1 000 000 


1795 754 


—195 270 584 44195 270 584 


Bilanz per 30. Juni 1912. 


. 30. Juni 1911 
Aktiva, 

— M. Pf. 
Transport 


II. Differdinger 
Hüttenwerke. 


Erzgruben- 

felder. 1871 307 06 
Erzgrubenbau| 440 000 — 
Drahiseilbahn 765 000 — 
Kalksteinbr. . 1— 
Grundstücke 1 900 000 — 
Hochöfen . 7 100 000 — 
Stahlwerk. 740 000 — 
Walzwerke 7 640 000 — 
Werkstätten 30 000 — 
Elektr. Kraft- 

u. Lichtanl. .] 1 800 000 — 
Betriebsgeb. . 100 000 — 
Beamt.- u. Ar- 

beiterwohnh.| 1 520 000 — 
Wasserleitgs.- 

anlage 1 
Eisenbahnen 

und Wege 300 000 — 
Dampfkessel 30 000.— 
Gasreinigung“ 150 000— 
Allg. Neubaut 413 303/02 
Inventarien 268 64962 
Lokomotiven 
u. Toll. Material 176 000 — 


25 244 201 70 
III. Dortmunder 


Union. 
Erzgruben- 

felder . 2 255 000 — 
Erzgrubenbau| 1 530 000/— 
Grundstücke 7 943 963/46 
Hochöfen . 5 070 000 — 
Gasreinigung.| 440 000 — 
Elektr. Kraft | 

u. Lichtanl. u. 

Gasgebläse .| 3 8£0 000| - 
Stahlwerke 1 240 000!— 
Walzwerke 3 970 000 — 
Werkstätten] 380 0001— 
Dampfkessel] 330 000 — 
Eisenb. u. Wege] 367 503 — 
Beamten- u 

Arb.-Wohnh.| 1 230 000— 
Wasserleitgs.- 

Anlage 1 — 
Räder fabrix 250 000 — 
Brückenbau- 

Anstalt und 

Weichenbau | 1 041 251/11 
Waggonfabiik| 440 000 — 
Allgemeine 

Neubauten .| 2 232 619,17 
Inventarien 372 921/41 


Lokomotivy. u. 
roll. Material 
Beteil.-Ziff. a. 
Verb. sowie 

Kundschaft .| 2 525 000 


35 678 256115 


200 000 — 


1V. Friedrich Wil- 
helms-llütte. 

a) Mülheimer Werke. 
Hüttengrdst. 450 000 — 
Baugrundstck 

u. Wohnung.] 420 000 — 
Hochöfen . 2 050 0001 — 
Giessereien 3 600 000 — 
Maschinen- 
bauanstalt. ] 680 000|— 


« Transport! 7 200 000 — 


Zugänge 
M. 


25 
| 


4839097 


63 208 — 


1 184 39710 


529 031 


126 530116 


115 27830 
9.8. 799414 07 


14 900 897123 


34 250 — 
2 856 949 02 


79 547 87 
3 904 810 55 
908 576 30 


182 258 35 
170 032 23 


80 195 54 
753 413017 
82 99402 


8 628 286034 
76 27386 


34 509 — 


Y 
6 


13 860/17 
261972007 
2 289 158 — 


723 159 72 
3288 149 96' 


Abgänge 


M. 


Pf. 


Abschreibung. 


1535 000 — 


M. IPf. 


74 750 82 
200 000 — 
100 000 — 

63 208 — 
328 951.30 

99 031 22 
323 000 — 


| 
34 250|— 


404 8101555 
148 576 30 
| 
342 258|25 
610 032/23 
200 000— 
40 000i — 
100 000| — 
97 698054 


100 000— 


25341417 
50 000 — 


124 30514 
40 000 — 


34 509 — 


250 000 — 


3 500 000 —| 


23 860017 
21197207 
389 158 — 


73 159/72 


M. a M. 


1801 396021 
240 000 — 
665 000 — 

1— 


1 900 000— 
7955 445080 
1 170 000 — 
7305 000 — 


30 000.— 


1 560 009 — 
100 000 — 


1 600 000 — 
ii — 

290 000 — 
30 000 — 
250 000— 
1212 71709 
222 181/50 


176 000 — 


26 507 74250026 507 742 


2 000 000 — 
1 130 000 — 


7974 115:6] 


8 570 000 — 
1 200 000 — 


3 700 000 — 
800 000 — 
3 770 000 — 
340 000 — 
230 000 — 
350 000 — 


1130 000 — 
500 000 — 
200 000 — 


999 939199 
400 000|— 


10 860 905/51 


449 195.27 


200 000| — 


2 275 000| — 


47 079 156138147 079 156 


450 000 — 


410 000 — 


2 100 000 — 
5 500 000 — 


1 330 C00 - 


17798 149 951 9 790 0001168857485 


44 


60 


> 
| 


| 


2 


Die Technik 
Bankbetriebes 


Ein Hand- und Lehrbuch 
des praktischen 
Bank- und Börsenwesens 


von 


Bruno Buchwald. 


Sechste, verbesserte Auflage. 


Das Buch bildet das einzige Werk 
über das Bank- und Bärsenwesen, 
das einen eingehenden Ueberblick 
über die Praxis des Bankgeschäfts 
gewährt. In acht Kapiteln werden 
die Arbeiten der verschiedenen Bu- 
reaus eingehend besprochen. Dabei 
wird auch den in das Gebiet des 
Bankwesens eingreifenden wirtschaft- 
lichen Fragen, sowie namentlich den 
einschlägigen Gesetzen eine ausführ- 
liche Darstellung gewidmet. 


Preis gebunden 6 Mark. 


Zu beziehen von allen Buchhand- 
lungen und von der 


Sortiments=- Abteilung des 
Plutus Verlag. 


Maier- 
Rothschild 


Handbuch der gesamten 

Handelswissenschaften für 

ältere und jüngere Kauf- 

leulesowie für Fabrikanten, 

Gewerbetreibende, Ver- 

kehrsbeamte, Anwälte und 
Richter. 


100. Tausend. 


Preis M. 12.— 


Pintus Verlag 


(Sortiments-Abteilung) 
Berlin W. 62, Kleiststr. 21. 
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Bilanz per 30. Juni 1912. 


— Un 


Aktiva | 30. Juni 1911 Zugänge | Abgänge er 30. Juni 1912 | 
8 M. Pf. M. LPfi M. Pf. M. PR M. IBS M. Pf. 
Transport| 7 200 000. — 3 288 14996 — — 698 140 96 9 790 000 168857483042 
Eisenbahnanl.| 119 438 180 345 082377 — — 22 982 06] 441 538040 | 
Elektr. Kraft- | | 
u. Lichtanl. .| 170 000,— 61 25292] — — 221 252 210 000 — 
Kokerei. 570 000 — 12792 — — — 32792 550 000 — 
Gasklaflanl. 1 400 O00 -] 274 823 06 — — 124 823,06 1 550 000 — 
Gruben 1— — — — — — 1 — 
b) Horster Werke, | | 
Grundbesitz so0000—| — — 26240 — 799 737 60 | 
Hochofenanl..| 960 000 —| 19 670 75 11925 78 478 900 000 — 
Elektr. Kraft- | 
u. Lichtanl.] 28 000.“ — [ — 2 000 26 000 — 
Eisenbahuanl 43 097 8 12 49814 — 2 5 421 50 17424 
Schwaubenfab.| 135 000 PT . 95:008 130 000 — 
Feiernfabrik . 39 000, — — — — — 3000 36 000 — 
Achsenfabrik . 20 000 — — = — — 2000 18 000 — 
Dienst- u. | 
Wohngebäud.| 158 000 — 1100 — — — 4 100 155 000 — 
11 642 537.03] 4 015 369!20 7454 90| 1 000 000 |14 656 451[33]14 656 451133 
Best. an Mate gi er: | 71 
rialien i. Bo- | 
chum, Differ- 
dingen, Dort- | 
mund, Mül- 
heim-Ruhr u. 
ore J 5 976 871 28 


Best. an Fabri- 
katen in Bo- 
chum, Differ- 
dingen, Dort- 
mund, Mül- 
heim- Ruhr u 
Horst an 

Kautionen 

M.3297348.15 

Bürgschafts- 
Debitoren 

M 10303500. — 


aiai fe 


Effekten 
Beteil.a Zeche 
Tremonia 
9955/ 0 Kuxe 
Beteil, a. Ver- 
einigung. ete 
Beteil.a.Rhn- 
* Westf, Berg- 
werksges, 
Mülheim- 


Bet. a. Saar- u. 
Mosel-Berg- 
werksges. 
Karlivgen. » 

Debitoren 


zablung 
junge Aktien 


——ä— a 
—— 


Passiva. M. Pi 
Aktien-Kapital 2 | 
Fundierte Schulden: 
4% Grundschuldbriefe Dannenbaum 184 000 — 
ab Tilgung 83 000 — 
4% Prinz-Regent-Obligationen . 1 u81 000 
x ab Tilgung 19 000 
4½ % Obligat. hypoth. auf alte Zechen] 6 439 000 
dazu neu emittierte 102 0C0 
6 541 000 
ab Tilgung 74 000 
41/,0/, Obl. hyp.a. Hüttenwerk Differdingen | 6 091 000 
ab Tilgung 69 200 
4% Partial-Darl.-Urk. Fried licher Nachbar 
4% Teilschuldverschr. Friedlich. Nachbar 760 000 — 
Transnort 760 000 


Ef 


101 000 .— 


| 
1 062 000|— 


6 467 000 


6 022 400 
1 114 500 


14 766 900)— 


| 


5 783 75657 


2008 55518 
| 83 98893 
5 929 260 27 


| 
4 484 598,20 


| | 2336 494 74 


3183 938035 
| | 


10 402 269 24 
26 728 955 16 
PES 


22 500 000 
271132622 


Bo M. 
130000000 


(i 
— — 


3000700 


Einband- 


decken 


für den ersten Halbjahrsband 
1911 können zum Preise von 
M. 1.50 direkt von uns, so- 
wie durch alle Buchhandlungen 


bezogen werden. 


Ebenso 


gebundene 


Halbjahrsbände 


halten wir 


zum Preise von 


M. 10.— für neu hinzutretende 


Abonnenten zur Verfügung. 


Plutus Verlag 
Berlin W. 62, 


Kleiststr. 21. 


Festspiele 


: Prologe:: 


Tafellleder 
:: Toaste :: 


ernsten und heiteren 
‚av er Inhalts: 


Gefl. Aufträge water 
0.8.27 an die Expedition 
des „Plutus“ erbeten. 


